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ABSTRAK
Nama : A. NUR ASRI AINUN
NIM : 90200115152
Judul : Pengaruh Illusion of Control, Overconvidence dan Emosi
terhadap Keputusan Investasi pada Investor Muda Kota
Makassar
Investor muda memiliki keunikan dalam pengambilan keputusan investasi.
Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh illusion of control, overconvidence dan
emosi terhadap keputusan investasi pada investor muda di Kota Makassar. Dengan
metode kuantitatif, 114 investor yang bersedia merespon penelitian ini melalui kuesioner.
Adapun teknik pengambilan sampel menggunakan accidental sampling. Hasil penelitian
menunjukkan Illusion of Control secara parsial berpengaruh positif dan signifikan
terhadap keputusan investasi. Overconvidence secara parsial berpengaruh positif dan
signifikan terhadap keputusan investasi. Emosi secara parsial berpengaruh positif dan
signifikan terhadap keputusan investasi. Secara simultan illusion of control,
overconvidence dan emosi berpengaruh positif dan signifakan terhadap keputusan
investasi. Hasil penelitian ini memperlihatkan bahwa investor muda yang ada di Kota
Makassar memiliki bias psikologi dalam pengambilan keputusan investasi.
Kata Kunci: Illusion of Control, Overconvidence, Emosi, Keputusan Investasi
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 BAB I 
PENDAHULUAN 
A. Latar Belakang 
Pasar modal sudah menjadi tujuan investasi yang menarik bagi para investor 
baik dari dalam negeri maupun luar negeri. Semakin tinggi minat investor untuk 
berinvestasi pada pasar modal, maka aktivitas penjualan dan pembelian di pasar 
modal semakin meningkat yang memberikan indikasi bahwa aktivitas bisnis sebagai 
perusahaan berjalan dengan baik (Pradikasari dan Yuyun, 2018). Pertumbuhan pasar 
modal yang sangat pesat di Indonesia dibuktikan dengan semakin bertambahnya 
jumlah investor perorangan per bulan Maret 2018 yaitu sebanyak 1.216.278. Gambar 
di bawah ini menunjukkan kenaikan jumlah Single Investor Indentification (SID) atau 
investor perorangan di pasar modal Indonesia dari bulan Juli 2017 sampai per Maret 
2018. Jumlah SID yang meningkat sebesar 27% dari 1,025,414  investor di bulan Juli 
2017 menjadi 1.216.278 investor di bulan Maret 2018. 
Gambar 1.1 
Kenaikan Jumlah Single Investor Indentification (SID) di Indonesia 2017-2018 
 
 
  
 
 
 
Sumber: KSEI,2018  
 
Kenaikan jumlah investor perorangan diiringi dengan kenaikan Indeks Harga 
Saham Gabungan (IHSG). Berdasarkan data dari KSEI (2018), kenaikan jumlah 
Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) pada tahun 2018 sebesar 56,48%  
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dibandingkan pada tahun 2017 sebesar 51.47%.  Dari data tersebut, dapat 
disimpulkan bahwa aktivitas investasi di Indonesia mengalami peningkatan. Investasi 
khususnya perdagangan saham semakin popular dimasyarakat Indonesia terutama 
dikalangan mahasiswa. Pernyataan tersebut dibuktikan dengan hadirnya galeri-galeri 
investasi dari berbagai sekuritas perguruan tinggi yang mendorong mahasiswa untuk 
berinvestasi, di mana kebanyakan dari mereka menjadikan saham sebagai  pilihan 
investatasi, karena  persyaratan yang mudah dan modal yang tidak cukup besar 
(Supramo dan Marisa, 2017). Namun di samping kemudahan tersebut,  saham 
perusahaan go public sebagai komoditi investasi tergolong berisiko tinggi, karena 
sifatnya yang peka terhadap perubahan-perubahan yang terjadi baik oleh pengaruh 
yang bersumber dari luar negeri ataupun dalam negeri seperti perubahan politik, 
ekonomi, moneter dan sebagainya (Lestari dan Wahyu, 2014). 
Meningkatnya aktivitas investasi sudah pasti berhubungan dengan 
pengambilan keputusan yang dilakukan oleh investor. Keputusan investasi adalah 
suatu tindakan atau kebijakan yang diambil dalam penanaman modal pada satu aset 
dengan harapan menghasilkan return yang menguntungkan di masa mendatang 
(Pradikasari dan Yuyun, 2018; Rakhimsyah, 2011; Wulandari dan Iramani, 2014). 
Pada umumnya, tujuan utama seseorang berinvestasi tidak lain adalah untuk 
memaksimumkan utilitas untuk meningkatkan kepuasan mereka (Josepth, 2015; Riaz, 
2015).  
Demikian halnya pengambilan keputusan investasi oleh investor yang 
tergolong rasional, mereka melakukan investasi dalam rangka memaksimalkan 
utilitas. Investor pada dasarnya memanfaatkan informasi akuntansi keuangan sebagai 
3 
 
pertimbangan dalam keputusan investasinya tanpa melibatkan perasaan dan semangat 
mereka (Riaz, 2015). Konsep mengenai investor yang rasional dalam teori 
pengambilan keputusan bermakna bahwa dalam mengambil keputusan, tindakan yang 
dipilih adalah tindakan yang akan menghasilkan utilitas tertinggi yang diharapkan. 
Namun, penelitian yang dilakukan selama beberapa dekade terakhir menunjukan 
bahwa investor seringkali bertindak secara tidak rasional dan ditemukan fenomena 
dalam pasar modal maupun pasar keuangan yang bertentangan dengan teori keuangan 
standar (teori keuangan tradisional). Teori keuangan berpandangan bahwa investor 
bertindak secara rasional dan menjadikan informasi sebagai bahan pertimbangan 
dalam pengambilan keputusan (Farooq,  2015). Selain itu investor yang berpikir 
secara rasional akan melakukan analisis dalam pengambilan keputusan dengan 
mengevaluasi kinerja bisnis perusahaan tersebut. 
 Dalam teori keuangan tradisional dijelaskan bahwa investor mengabaikan 
aspek-aspek psikologis dalam proses pengambilan keputusan investor (Ricciardi dan 
Siman, 2000). Oleh sebab itu, banyak dari perilaku investor yang tidak bisa 
dijelaskan dalam konteks teori keuangan tradisional. Menyadari ketidakmampuan 
teori keuangan tradisional (traditional finance) untuk menjelaskan adanya aspek 
psikologis yang memengaruhi investor pada aktivitas pasar uang dan pasar modal, 
maka para peneliti mulai mengaitkan fenomena yang ada dengan aspek perilaku 
(behavioral finance) (Joseph, 2015).  
Perdagangan saham di pasar modal merupakan kegiatan yang mengandung 
ketidakpastian yang cukup tinggi, sehingga berpotensi menciptakan perilaku investor 
yang beragam. Para investor di pasar modal sering menunjukkan perilaku irasional 
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dengan melakukan tindakan judgement yang jauh menyimpang dari asumsi 
rasionalitas (Lestari dan Wahyu, 2014). Beberapa kasus memperlihatkan bahwa 
investor sewaktu-waktu dapat bertindak secara tidak rasional dan membuat kesalahan 
sistematis atas peramalan yang mereka lakukan. Para pelaku keuangan kemudian 
menyadari bahwa individu dapat mengambil keputusan yang tidak rasional (Kartini 
dan Nuris, 2015). Dalam penelitian Nofsinger (2015) mengingatkan adanya 
kemungkinan faktor psikologi membuat investor berperilaku tidak rasional yang 
dapat menyebabkan bias dalam transaksi saham (Supramono dan Marisa, 2017).  
Bahkan, berbagai pihak menyatakan bahwa faktor psikologi dari investor mempunyai 
peran yang paling besar dalam berinvestasi. Salah satu contohnya adalah adanya 
rasional terikat (bounded rationality) dalam berinvestasi (Surjana, 2016). 
Studi tentang investor tidak rasional di pasar modal bermula dari penelitian 
DeBondt dan Thaler tahun 1985 yang secara mengejutkan menemukan hasil bahwa di 
dalam kondisi tertentu, perilaku investor yang tidak rasional benar-benar ada 
(Kufepaksi, 2010). Seperti halnya pada penelitian Ritter (2003) yang memperoleh 
hasil bahwa investor di Jepang, Taiwan, dan Amerika Serikat telah kehilangan 
banyak uang dalam trading  karena perilaku investor yang irasional pada periode itu 
(1987-1988 dan 1999) di mana saham pada saat itu mengalami overvalue (Lestari dan 
Wahyu, 2018).  
Kasus berikutnya, market crash yang memperlihatkan semakin jelas 
bagaimana emosi dapat mengalahkan rasio para pelaku pasar pada saat itu. Dua 
peristiwa besar tersebut yaitu, crash pada pasar modal Amerika Serikat pada tanggal 
11 September 1986 (Black Thursday) dan 19 Oktober 1987 (Black Monday).  
5 
 
Peristiwa pertama dipicu oleh adanya isu mengenai inflasi yang mengakibatkan harga 
future contracts atas obligasi pemerintah akan mengalami penurunan. Namun ketika 
New York Stock Exchange (NYSE) dibuka justru muncul badai besar, yaitu semacam 
ada invisible hands yang mendorong investor untuk menjual saham dengan segera, 
maka terjadilah panic selling dan harga saham menurun drastis. Hal yang lebih  tidak 
masuk akal terjadi pada peristiwa kedua yaitu harga saham di NYSE pada saat yang 
bersamaan beberapa bursa di dunia juga mengalami hal yang serupa akibat adanya 
penularan dan tidak seorangpun dapat menjelaskan secara rasional latar belakang 
peristiwa tersebut. Barulah pada saat itu Shiller kemudian menyebar 300 kuesioner 
kepada para investor di Amerika Serikat dan dari 113 yang terisi, hanya 3 responden 
yang mengatakan bahwa kejadian tersebut dipengaruhi oleh faktor ekonomi, politik 
dan keuangan. Selebihnya Shiller menyimpulkan bahwa tindakan investor yang tidak 
terkendali dilatarbelakangi oleh aspek psikologis investor, seperti ketakutan, 
ketamakan, dan kepanikan (Agustin dan Imron, 2014).  
Pengambil keputusan dalam hal ini investor memungkinkan bahwa keputusan 
yang dibuat sewaktu-waktu bisa salah atau melenceng. Kondisi ini membahayakan 
investor karena tidak dapat dilihat dan terkait langsung dengan proses pemikiran. 
Bias cenderung mengakibatkan investor  salah dalam memprediksi dan keliru dalam 
memperhitungkan risiko yang dapat terjadi. Menurut Agustin dan Imron (2014) ada 
berbagai bias psiokologi yang memengaruhi investor dalam pengambilan keputusan 
diantaranya overconvidence, emotion, representativeness, lost aversion, anchoring , 
pride and regret dan masih banyak faktor lainnya. Akan tetapi, penelitian ini akan 
fokus pada illusion of control, overconvidence dan emosi sebagai bias yang 
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memengaruhi keputusan investor dalam bertransaksi di pasar modal khususnya pada 
investor mahasiswa yang ada di kota Makassar. 
 Illusion of control dideskripsikan sebagai suatu keyakinan yang terlalu tinggi 
dalam hal kemampuan untuk memprediksi suatu hasil namun pada kenyataannya 
tidak (Hsu dan Hsu Sheng, 2017; Joseph, 2015; Kartini dan Nuris, 2015; Pradikasari, 
2018; Riaz, 2015; Sarimatua, 2017). Menurut Agarwal, et.al. (2016) jika investor 
memiliki illusion of control maka akan berbahaya pada pengambilan keputusan. 
Illuison of Control merupakan salah satu perilaku keuangan yang dipengaruhi oleh 
faktor psikologi, di mana adanya kecenderungan seseorang untuk percaya bahwa 
mereka dapat mengontrol atau paling tidak dapat memengaruhi hasil yang jelas-jelas 
mereka tidak bisa.  Istilah illusion of control  pertama kali dikemukakan oleh Langer 
pada tahun 1975 dalam journal of Personality and Social Psychology. Langer 
melakukan penelitian eksperimen pada perilaku orang-orang yang mengikuti 
permainan lotere. Dalam penelitiannya, Langer menjual tiket lotere seharga $1 
kepada 53 orang pekerja. Setiap tiket lotere berpasangan, satu tiket dipegang oleh 
pembeli dan satu tiket lainnya dimasukkan ke dalam kotak untuk kemudian diundi. 
Hadiah bagi pemenang berupa uang yang terkumpul dari penjualan tiket , yaitu $53. 
Ada dua perlakuan yang diberikan pada pekerja yang membeli lotere. Setengah dari 
pekerja mendapatkan tiket lotere dengan cara diberikan oleh peneliti (non-choosers), 
sedangkan setengahnya lagi dapat memilih sendiri tiketnya (choosers). 
Beberapa hari kemudian, para pekerja tersebut didatangi dan ditanyakan 
berapa harga yang mereka minta untuk melepaskan tiket loterenya. Bagi pekerja yang 
memilih sendiri tiket loterenya (choosers), rata-rata uang yang diminta adalah $ 8, 
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sedangkan untuk non-choosers seharga $ 2. Perbedaaan antara choosers dan non-
choosers disebut Langer sebagai illusion of control, yang didefinisikan sebagai 
berikut: “an expectancy of a personal success probability impropriately higher tahna 
the objective probability would warrant.” ( Langer , 1996:17). Sesuai dengan definisi 
di atas, illusion of control dapat diartikan sebagai fenomena dimana seseorang 
percaya bahwa dia (seakan-akan) bisa mengendalikan lingkungan sekitarnya 
walaupun pada kenyataan yang sebenarnya tidak. Seseorang yang membeli jeruk di 
pasar, ketika dapat memilih sendiri jeruk yang akan dibeli, ia meyakini akan 
mendapatkan jeruk yang lebih baik daripada jeruk yang diambil oleh penjual secara 
acak.  
 Demikian juga pada hipotesis Langer, pemilihan sendiri atas tiket lotere 
menimbulkan keyakinan seakan-akan mereka dapat memilih untuk menentukan nasib 
kemenangannya. Permintaan harga yang lebih tinggi untuk tiket lotere yang dipilih 
sendiri menggambarkan probabilitas subyektif yang lebih tinggi untuk menang lotere, 
dibandingkan dengan tiket yang dipilih acak oleh penjual. Padahal, pada kenyataanya 
setiap tiket (baik yang dipilih secara acak oleh penjual lotere ataupun yang dipilih 
sendiri oleh pembeli) memiliki kesempatan yang sama untuk menang. Ada sebuah 
penelitian psikologi yang lain yang menunjukkan bahwa orang yang melemparkan 
koin sendiri lebih yakin bahwa dirinya bisa mempengaruhi hasil pelemparan koin 
(yang menghadap ke atas itu sisi muka atau sisi belakang). 
Illusion of Control terjadi ketika individu salah menafsirkan derajat kendali 
yang mereka miliki melebihi dari situasi dan hasil (Joseph, 2015). Menurut Pompian 
(2006) investor yang memiliki sikap illusion of control lebih menyukai saham 
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dibandingkan obligasi, karena memiliki risiko tinggi dan bahkan mereka tidak dapat 
mengendalikan perilakunya.  
Menurut Pradikasari dan Yuyun (2018) beberapa tahun lalu para investor 
biasanya mempercayakan investasi mereka pada institusi keuangan, namun saat ini 
investor cenderung melakukan investasi sendiri. Hal tersebut dikarenakan investor 
percaya dapat menghasilkan return yang lebih baik berdasarkan interpretasi yang 
diyakininya benar. Apabila seseorang memiliki tingkat illusion of control yang tinggi 
maka orang tersebut akan lebih percaya dalam tindakannya, sedangkan seseorang 
yang memiliki tingkat illusion of control yang rendah maka akan kurang percaya 
dalam melakukan keputusan investasi. Hal ini mendukung penelitian dari Qadri dan 
Mohsin (2014) yang menemukan hasil bahwa  illusion of control berpengaruh positif 
dan signifikan terhadap keputusan investasi. Namun berbeda halnya dengan 
penelitian yang dilakukan oleh Pradikasari dan Yuyun (2018) di mana tidak 
menemukan hubungan antara illusion of control terhadap keputusan investasi. 
Sedangkan penelitian Kartini dan Nuris (2015) memperoleh hasil bahwa illusion of 
control berpengaruh negatif terhadap keputusan investasi. 
Overconfidence merupakan aspek bias yang memengaruhi seseorang dalam 
pengambilan keputusan berinvestasi. Overconfidence adalah perasaan terlalu percaya 
diri secara berlebihan dalam kemampuan atau pengetahuan yang dimiliki dalam 
melakukan perdagangan atau investasi (Kansal dan Seema, 2017). Menurut 
Pradikasari dan Yuyun (2018) investor yang memiliki tingkat overconfidence yang 
tinggi maka akan sering melakukan trading. Investor yang overconvidence juga 
cenderung memiliki pandangan yang optimis atas perdagangan yang dilakukan (Lee-
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Lee, 2016). Hal ini didukung oleh penelitian Riaz dan Iqbal (2015) yang menemukan 
hasil bahwa overconvidence berpengaruh postif terhadap keputusan investasi. Namun 
berbeda dengan hasil penelitian dari Wulandari dan Iramani (2014) yang menemukan 
hasil bahwa overconvidence tidak berpengaruh signifikan terhadap keputusan 
investasi. Kansal dan Seema (2017) memaparkan laki-laki memiliki tingkat 
overconvidence  lebih tinggi dibandingkan perempuan, pernyataan ini didukung oleh 
beberapa studi kasus yang ada di India. Akan tetapi, hasil ini bertentangan dengan 
penelitian Kufepaksi (2010) yang menemukan hasil bahwa overconfidence antara 
laki-laki dan perempuan itu relatif sama ketika informasi yang didapatkan dianggap 
sama. 
Emotion atau emosi dalam teorinya merupakan bagian yang penting dalam 
proses pengambilan keputusan terutama untuk keputusan-keputusan yang memiliki 
tingkat ketidakpastian yang tinggi (Kartini dan Nuris, 2015). Emosi menjadi kajian 
utama para ahli psikologi dalam tiga dekade terakhir. Para ahli mengakui bahwa 
emosi memainkan peranan penting dalam proses-proses psikologi seperti learning, 
memory dan making decision. Emosi tidak hanya bertujuan membetuk preferensi 
tetapi juga mempuanyai kekuatan dalam memengaruhi sebuah keputusan (Umaya, 
2014).  
Menurut Nataputra (2009) investor yang emosional sebelum memutuskan 
untuk berinvestasi, mereka berusaha mengumpulkan informasi sebanyak-banyaknya 
melalui sumber-sumber yang dimiliki. Akan tetapi mereka lebih memilih informasi 
yang cenderung mendukung tindakan atau opini yang telah dimiliki dan akan 
mengabaikan informasi yang tidak menyenangkan. Kecenderungan lainnya adalah 
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investor yang emosional akan mengabaikan transaksi yang memiliki risiko yang tidak 
dapat diperhitungkan dan cenderung akan lebih memilih saham lokal dibandingkan 
saham asing. Investor ini juga membutuhkan waktu yang lama untuk menyadari 
kerugian yang terjadi akibat pertumbuhan pasar ke arah yang merugikan. Mereka 
memiliki kecenderungan untuk diam dan hanya memperhatikan kerugian yang terjadi 
sampai benar- benar kalah. Pernyataan tersebut sejalan dengan hasil penelitian yang 
dilakukan oleh Kartini dan Nuris (2015) yang kemudian memperoleh hasil bahwa 
emosi berpengaruh negatif terhadap keputusan investasi. Namun hasil tersebut 
berbanding terbalik dengan penelitian Riaz dan Haroon (2015) yang memperoleh 
hasil bahwa bias emosi berpengaruh positif terhadap pengambilan keputusan 
investasi. 
Menurut Zeenlenba, et.al. (2008) pengaruh emosi terhadap pengambilan 
keputusan lebih detail dapat dideskripsikan dalam proses  tahapannya. Pada tahap 
setelah pengambilan keputusan tetapi belum mengetahui hasilnya, emosi yang 
muncul adalah harap dan takut (hope and fear). Pada situasi tersebut investor 
(individu) cenderung ingin mengetahui dengan cepat bagaimana hasil dari keputusan 
yang diambil. Namun, banyak diantara mereka justru ingin menghindar dari 
informasi tersebut karena takut hasil yang didapatkan tidak sesuai dengan yang 
diharapkan. Selanjutnya, ketika investor telah mengetahui hasil dari keputusannya 
maka emosi yang mencul untuk hasil yang puas adalah happiness, elation dan 
surprise, untuk yang tidak puas adalah regret dan disapointment.  Berdasarkan uraian 
di atas, kemudian penelitian ini akan meneliti pengaruh illusion of control, 
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overconfidence dan emotion pada pengambilan keputusan investasi pada investor 
muda di Makassar. 
B. Rumusan Masalah 
Dari uraian latar belakang di atas dapat dirumuskan permasalahan sebagai 
berikut: 
1. Apakah illusion of control berpengaruh terhadap keputusan investasi? 
2. Apakah overconvidence berpengaruh terhadap keputusan investasi? 
3. Apakah emosi  berpengaruh terhadap keputusan investasi? 
4. Apakah illusion of control, overconvidence dan emosi secara simultan 
berpengaruh terhadap keputusan investasi? 
C.    Hipotesis Penelitian 
1. Pengaruh illusion of control terhadap keputusan investasi 
Investor pasar modal saat ini cenderung melakukan sendiri transaksi 
portofolio mereka. Jika dalam beberapa tahun lalu para investor biasanya 
mempercayakan investasi mereka kepada manajer portofolio, saat ini mereka 
cenderung melakukan sendiri. Landasan perilaku investor ini didasari oleh dua 
asumsi, yaitu mereka cenderung beranggapan dapat membuat keputusan yang 
rasional, serta keyakinan mereka atas prediksi yang dibuat (Joseph, 2015).  Illusion of 
control dideskripsikan sebagai suatu keyakinan yang teralalu tinggi dalam hal 
kemampuan untuk memprediksi atau hasil (Hsu dan Hsu Sheng, 2017; Joseph, 2015; 
Kartini dan Nuris, 2015; Pradikasari, 2018; Riaz, 2015; Sarimatua, 2017).  
Di masa lalu banyak investor mempercayakan dananya kepada salah satu 
institusi keuangan dan keputusan menetapkan invenstasi diambil oleh manajer 
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investasi professional, sekarang investor lebih memilih untuk mengambil keputusan 
sendiri berdasarkan interprestasi yang diyakininya benar. Semakin tinggi illusion of 
cotrol semakin sering atau semakin aktif investor dalam mengambil keputusan 
investasi. Penelitian dari  Joseph, et.al.(2015); Kartini dan Nugraha (2015); Manuel 
dan George (2017); Qadri dan Mohsin (2014); Riaz dan Haroon (2015) menemukan 
hasil bahwa illusion of control berpengaruh positif dan signifikan terhadap keputusan 
investasi. Namun berbeda halnya dengan penelitian yang dilakukan oleh Pradikasari 
dan Yuyun (2018) di mana tidak menemukan hubungan antara illusion of control 
terhadap keputusan investasi. Sedangkan penelitian Kartini dan Nuris (2015) 
memperoleh hasil bahwa illusion of control berpengaruh negatif terhadap keputusan 
investasi. Berdasarkan uraian tersebut, hipotesis yang diajukan adalah sebagai 
berikut: 
H1 : illusion of control positif berpengaruh terhadap keputusan investasi 
2. Pengaruh overconvidence terhadap keputusan investasi 
Overconfidence merupakan aspek bias yang memengaruhi seseorang dalam    
pengambilan keputusan berinvestasi. Overconfidence adalah perasaan terlalu percaya 
diri secara berlebihan dalam kemampuan atau pengetahuan yang dimiliki dalam 
melakukan perdagangan atau investasi (Kansal dan Seema, 2017).  Investor yang 
overconvidence mereka cenderung memiliki padangan yang optimis atas perdagangan 
yang dilakukan (Lee-Lee, 2016). Overconvidence  juga dapat menyebabkan investor 
menanggung risiko yang lebih besar dalam pengambilan keputusan untuk 
berinvestasi. Oleh karena itu orang yang memiliki overconvidence  yang tinggi 
cenderung memandang suatu risiko tersebut rendah begitupun sebaliknya, orang yang 
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memiliki overconvidence yang tinggi memandang risiko itu tinggi. Selanjutnya, 
beberapa peneliti terdahulu telah mengkaji pengaruh overconvidence terhadap 
keputusan investasi, seperti penelitian Dewi dan Rr.Iramani (2014) ; Durand (2013); 
Duxbury (2015); Kansal dan Seema (2018); Khan, et.al (2016); Pradikasi dan Yuyun 
(2018); Riaz dan Iqbal (2015); Supramono dan Marisa (2017) yang menemukan hasil 
bahwa overconvidence berpengaruh postif terhadap keputusan investasi. Namun 
berbeda dengan hasil penelitian dari Wulandari dan Iramani (2014) yang menemukan 
hasil bahwa overconvidence tidak berpengaruh signikan terhadap keputusan investasi. 
Kansal dan Seema (2017) juga memamparkan bahwa laki-laki memiliki tingkat 
overconvidence  lebih tinggi dibandingkan perempuan, pernyataan ini didukung oleh 
beberapa studi kasus yang ada di India. Namun ini bertentangan dengan hasil 
penelitian Kufepaksi (2010) yang menemukan hasil bahwa overconfidence antara 
laki-laki dan perempuan itu relatif sama ketika informasi yang didapatkan dianggap 
sama. Dari pemaparan di atas, hipotesis kedua dalam penelitian ini dapat dirumuskan 
sebagai berikut: 
H2 : Overconvidence berpengaruh positif terhadap keputusan investasi 
3. Pengaruh emosi terhadap keputusan investasi 
Faktor emosi sangat berkaitan dengan proses pengambilan keputusan investasi 
oleh investor di pasar modal. Faktor tersebut berkaitan dengan adanya emosi baik 
(goodmood) dan emosi buruk (badmood) yang memengaruhi keputusan investor 
dalam melakukan investasi di pasar modal. Apabila investor berada dalam keadaan 
emosi goodmood  maka mereka dapat menginvestasikan dananya dengan tepat dan 
baik. Investor yang awalnya tidak terpengaruh oleh pihak lain yang terkait dengan 
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investasi yang dilakukannya dapat terpengaruh ketika emosinya sedang buruk atau 
berada pada situasi badmood (Lestari dan Wahyu, 2014).  
Menurut Nataputra (2009) investor yang emosional sebelum memutuskan 
untuk berinvestasi, mereka berusaha mengumpulkan informasi sebanyak-banyaknya 
melalui sumber-sumber yang dimiliki. Namun investor yang emosional  lebih 
memilih informasi yang cenderung mendukung tindakan atau opini yang telah 
dimiliki dan akan mengabaikan informasi yang tidak menyenangkan. Kecenderungan 
lainnya adalah investor yang emosional akan mengabaikan transaksi yang memiliki 
risiko yang tidak dapat diperhitungkan dan cenderung akan lebih memilih saham 
lokal dibandingkan saham asing. Investor yang emosional juga membutuhkan waktu 
yang lama untuk menyadari kerugian yang terjadi akibat pertumbuhan pasar ke arah 
yang merugikan. Mereka memiliki kecenderungan untuk diam dan hanya 
memperhatikan kerugian yang terjadi sampai benar- benar kalah. Hal tersebut sejalan 
dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh Duxbury (2015); Nugraha dan Kartini 
(2015); Riaz dan Haroon (2015) yang kemudian memperoleh hasil bahwa emosi 
berpengaruh negatif terhadap keputusan investasi. Namun hasil tersebut berbanding 
terbalik dengan penelitian Riaz dan Haroon (2015) yang memperoleh hasil bahwa 
bias emosi berpengaruh positif terhadap pengambilan keputusan investasi. 
Berdasarkan uraian tersebut, hipotesis yang diajukan adalah sebagai berikut: 
H3 : emosi berpengaruh positif terhadap keputusan investasi 
4. Pengaruh illusion of control, overconvidence dan emosi terhadap keputusan 
investasi 
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Konsep mengenai investor yang rasional dalam teori pengambilan keputusan 
bermakna bahwa dalam mengambil keputusan, tindakan yang dipilih adalah tindakan 
yang akan menghasilkan utilitas tertinggi yang diharapkan. Penelitian-penelitian yang 
dilakukan selama beberapa dekade terakhir menunjukan bahwa investor seringkali 
bertindak secara tidak rasional dan seringkali ditemukan fenomena dalam pasar 
modal dan pasar keuangan yang bertentangan dengan teori keuangan standar (teori 
keuangan tradisional). Teori keuangan berpandangan bahwa investor (individu) 
bertindak secara rasional dan menjadikan informasi sebagai bahan pertimbangan 
dalam pengambilan keputusan (Farooq, 2015).  
Dalam teori keuangan tradisional ini mengabaikan aspek-aspek psikologis 
dalam proses pengambilan keputusan investor (Ricciardi dan Siman, 2000). Adanya 
alasan ini, perilaku investor banyak yang tidak bisa dijelaskan dalam konteks teori 
keuangan tradisional. Sedangkan dalam kenyataannya investor sering kali bertindak 
secara tidak rasional dan membuat kesalahan sistematis atas peramalan yang mereka 
lakukan (Kartini dan Nuris, 2015). Saat ini, para pelaku keuangan menyadari bahwa 
individu dapat mengambil keputusan yang tidak rasional (Nofsinger, 2015). Adanya 
kemungkinan faktor psikologi membuat investor berperilaku tidak rasional yang 
dapat menyebabkan bias dalam transaksi saham (Supramono dan Marisa, 2017). 
Studi tentang investor tidak rasional di pasar modal bermula dari penelitian DeBondt 
dan Thaler tahun 1985 yang secara mengejutkan menemukan bahwa di dalam kondisi 
tertentu, perilaku investor yang tidak rasional benar-benar ada (Kufepaksi, 2010).  
Pengambil keputusan memiliki kemungkinan untuk mengambil keputusan 
yang salah atau perkiraan yang melenceng. Kondisi ini membahayakan karena tidak 
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dapat dilihat dan terkait langsung dengan proses pemikiran. Bias mengakibatkan 
kesalahan prediksi, karena dapat membuat orang salah dalam memperhitungkan 
risiko yang dapat terjadi. Penelitian mengenai bias yang mempengaruh investor 
dalam mengambil keputusan selanjutnya telah diteliti oleh beberapa Hal ini menjadi 
ketertarikan untuk mengkaji mengenai aspek bias.  Bias dalam penelitian ini 
diantaranya illusion of control, overconvidence dan emosi. 
H4 :  illusion of control, overconvidence dan emosi secara simultan berpengaruh 
terhadap keputusan investasi. 
D. Definisi Operasional Variabel 
Adapun variabel yang digunakan dalam penelitian ini adalah sebagai berikut: 
1. Illusion of control 
Illusion of Control merupakan fenomena di mana seseorang percaya bahwa 
dia mampu mengendalikan lingkungan sekitarnya walaupun pada kenyatannya tidak 
sesuai. Salah satu perilaku keuangan yang dipengaruhi oleh faktor psikologi yaitu 
illusion of control di mana seseorang cenderung percaya bahwa mereka dapat 
mengontrol atau paling tidak dapat memengaruhi hasil yang jelas-jelas mereka tidak 
bisa, yang biasa dikenal dengan nama Illuison of Control. Ketika investor (individu) 
mengalami illusion of control, maka cenderung merasa dia mampu membuat pilihan 
dan seringkali dalam membuat suatu keputusan mengabaikan bantuan orang lain. 
Selain itu, investor yang mengalami illusion of control memiliki anggapan bahwa 
segala sesuatu dapat dikerjakan dengan baik sehingga menghilangkan kemungkinan 
munculnya risiko. Dalam mengukur tingkat illusion of control,   mengacu pada 
penelitian Nofsinger (2005) antara laian, kemampuan membuat pilihan, 
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menghilangkan kemungkinan risiko, menganggap segala sesuatu mudah dilakukan 
dan menganggap mampu menentukan sebuah hasil keputusan. 
2. Overconvidence  
Overconfidence merupakan perasaan percaya diri secara berlebihan akan 
kemampuan dan pengetahuan yang dimiliki dalam melakukan perdagangan atau 
investasi. Perilaku tersebut pada dasarnya berakibat buruk dalam pengambilan 
keputusan investasi, karena tindakan tidak rasional yang membuat seorang investor 
mengestimasikan pengetahuan dan kemampuan yang dimiliki terlalu berlebihan tanpa 
memikirkan risiko yang akan didapat nantinya. Seorang investor yang memiliki 
tingkat overconfidence yang tinggi maka lebih overestimate terhadap pengetahuan 
yang dimiliki, yang memastikan bahwa akan mendapatkan keuntungan lebih besar 
dalam melakukan investasi. Di samping itu investor yang memiliki kepercayaan diri 
yang berlebihan cenderung akan selalu melakukan trading.  Dimensi pada penelitian 
ini mengacu  pada penelitian Kansal dan Seema (2018)   dalam mengukur tingkat 
overconvidence  investor, diantaranya self-attribution, better than average effect dan 
planning fallacy. 
3. Emosi 
 Emosi merupakan bagian yang penting dalam proses pengambilan keputusan 
terutama untuk keputusan-keputusan yang memiliki tingkat ketidakpastian yang 
tinggi. Faktor emosi sangat berkaitan dengan proses pengambilan keputusan investasi 
oleh investor di pasar modal. Faktor tersebut berkaitan dengan adanya emosi baik 
(goodmood) dan emosi buruk (badmood) yang memengaruhi keputusan investor 
dalam melakukan investasi di pasar modal. Apabila investor berada dalam keadaan 
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emosi goodmood  maka mereka dapat menginvestasikan dananya dengan tepat dan 
baik. Investor yang awalnya tidak terpengaruh oleh pihak lain yang terkait dengan 
investasi yang dilakukannya dapat terpengaruh ketika emosinya sedang buruk atau 
berada pada situasi badmood. 
Dalam penelitian ini mengadopsi dimensi dari Kuzmina (2010) dalam 
mengukur tingkat emosi pada investor, antara lain emosi (1) Emosi primer seperti 
kebahagiaan, kesedihan, kemarahan, atau ketakutan di mana emosi ini pada umumnya 
dapat terprediksi atau dikendalikan. (2) Emosi sekunder  adalah seperti euforia, 
melankolis, dan panik yang  diperoleh dalam  pengalaman individu. 
4. Keputusan Investasi 
Keputusan investasi merupakan suatu tindakan atau kebijakan yang diambil 
dalam penanaman modal pada satu aset dengan harapan  menghasilkan return yang 
menguntungkan di masa mendatang. Meningkatnya aktivitas investasi seperti yang 
telihat dari data kenaikan Jumlah Single Investor Indentification (SID) di Indonesia 
2017-2018 oleh KSEI (2018) erat kaitannya dengan keputusan investasi. Salah satu 
faktor yang sangat penting dalam berbagai hal kehidupan adalah pengambilan 
keputusan. Bagi para pemodal atau investor kesuksesan atau keberhasilan dalam 
berinvestasi adalah tergantung pada pengambilan keputusan yang dilakukan karena 
hal ini berdampak pada manfaat atau return yang akan diperoleh. Demikian halnya 
pengambilan keputusan investasi oleh investor yang tergolong rasional, mereka 
melakukan investasi dalam rangka memaksimalkan utilitas.Pada penelitian ini, 
dimensi yang digunakan mengacu pada penelitian Scott dan Reginald (2016) antara 
lain, keputusan investor yang dependent, rational dan intuitive. 
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E. Kajian Pustaka 
Terdapat beberapa penelitian terdahulu yang berkaitan dengan illusion of control 
overconvidence,emotion, keputusan investasi. 
 
Tabel 1.1 
 Kajian Pustaka 
No Nama Peneliti Judul Penelitian Teknik 
Analisa 
Data  
Hasil Penelitian 
(1) (2) (3) (4) (5) 
1.  Ellen Pradikasari 
dan Yuyun 
Isbanah (2018) 
Pengaruh Literacy 
Financial, illusion of 
control, 
overconvidence, risk 
tolerance, dan risk 
perception terhadap 
keputusan investasi 
Pada Mahasiswa di 
Kota Makassar 
Analisis 
regresi 
linerar 
berganda 
Hasil penelitin 
ini menunjukkan 
financial literacy 
tidak memiliki 
pengaruh 
terhadap 
keputusan 
investasi pada 
mahasiswa di 
kota Surabaya. 
Illusion of 
control tidak 
berpengaruh 
terhadap 
keputusan 
investasi.overcon
vidence 
berpengaruh 
terhadap 
keputusan 
investasi. Risk 
tolerance 
berpengaruh 
terhadap 
keputusan 
investasi. Dan 
terakhir risk 
reception tisak 
berpengaruh 
terhadap 
keputusan 
investasi pada 
mahasiswa. 
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2. Tabassum Riaz 
dan Haroon Iqbal 
(2015) 
Impact of 
Overconvidence, 
illusion of control, 
self-control and 
optimism bias on 
Invetor decision 
making: Evidence 
from developing 
Markets. 
Analisis 
regresi 
linear 
Hasil penelitian 
menunjukkan 
bahwa 
overconfidence , 
Self control dan 
optimism bias 
berpengaruh 
postif terhadap 
keputusan 
investasi. 
Sedangkan 
illusion of 
control tidak 
berpengaruh 
terhadap 
keputusan 
investasi 
3. Chricela Natalia 
Joseph (2015) 
Illusion of control 
dan faktor demografi 
dalam pengambilan 
keputusan investasi 
Regresi 
linear 
berganda 
Hasil penelitian 
menunjukkan 
bahwa illusion of 
control dan 
gender 
berpengaruh 
terhadap 
keputusan 
investasi 
4. Dewi Ayu 
Wulandari dan 
Rr.Iramani (2014) 
Studi experienced 
regret¸risk tolerance, 
overconvidence dan 
risk perception pada 
pengambilan 
keputusan investasi 
dosen ekonomi 
Regresi 
linear 
berganda 
Hasil penelitian 
yang ditemukan 
adalah  secara 
simultan 
experienced 
regret¸risk 
tolerance, 
overconvidence 
dan risk 
perception tidak 
berpengaruh 
signifikan 
terhadap 
keputusan 
investasi. 
5 Priya Kansal dan 
Seema Sigh 
(2018) 
Determinants of 
overconfidence bias 
in Indian stock 
market 
Regresi 
Biasa 
Hasil penelitian 
yang ditemukan 
bahwa emosi 
berpengaruh 
terhadap 
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aktivitas 
perdangan 
6 Darren Duxbury 
(2015) 
Behavioral finance: 
insights from 
experiments II: 
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F. Tujuan dan Manfaat Penelitian 
1. Tujuan penelitian 
Berdasarkan pokok permasalahn di atas, maka tujuan dari penelitian ini adalah 
sebagai berikut: 
a. Mengetahu pengaruh illusion of control, overconvidence dan emosi terhadap 
keputusan investasi 
b. Mengetahui pengaruh  illusion of control terhadap keputusan investasi 
c. Mengetahui pengaruh  overconvidence  terhadap keputusan investasi 
d. Mengetahui pengaruh  emotion  terhadap keputusan investasi 
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2.  Manfaat Penelitian 
a. Kegunaan Secara Teoritis  
Melalui penelitian ini diharapan dapat memberikan manfaat bagi 
pengembangan ilmu tentang Manajemen Keuangan, yang berkaitan dengan pengaruh 
Illusion of Control, Overconvidence dan Emosi terhadap Keputusan Investasi. 
Sehubungan dengan penggunaan teori Prospect dan teori Bounded Rationality 
diharapkan mampu mengungkap kesesuaian teori dan realita yang terjadi.Hasil 
penelitian ini juga diharapkan dapat digunakan sebagai literaturedalam penelitian 
selanjutnya bagi para akademisi mapun praktisi. 
b. Kegunaan Secara Praktis  
Hasil penelitian ini diharapkan dapat berguna bagi para pelaku dan pihak-
pihak terkait dalam pasar modal untuk menganalisis situasi pasar yang sedang 
berlangsung dan mengenali fenomena perubahan agresifitas investor yang 
dipengaruhi oleh efek overconfidence, illusion of control dan emotion yang terjadi 
pada investor saat ini dalam pengambilan keputusan. Bagi akademisi, penelitian ini 
diharapkan dapat memberikan kotribusi bagi pengembangan literatur manajemen 
keuangan, bahan referensi bagi penelitian selanjutnya, serta menambah wawasan bagi 
pembacanya. 
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BAB II 
TINJAUAN PUSTAKA 
A. Bounded Rationality Theory 
Subtansi dari bounded rationality theory adalah keterbatasan manusia dalam 
mengelola informasi dan memutuskan suatu tindakan dalam menghadapi sebuah 
persoalan, karena manusia merupakan decision maker. Sebagai pencetus konsep 
bounded rationality, Simon (1975) menjelaskan kemampuan berfikir manusia dalam 
merumuskan dan menyelesaikan suatu masalah sangat minim dibandingkan dengan 
besarnya masalah yang dihadapi (Umaya, 2014). 
Menurut Kamarck, et.al. (2005: 65) alasan mendasar mengapa investor 
(individu) membatasi jumlah penalaran yang mereka gunakan ketika harus membuat 
keputusan karena pada dasarnya mereka menyadari adanya keterbatasan pengetahuan. 
Mereka cenderung ingin menghemat upaya kognitif dan tidak ingin menghabiskan 
banyak waktu untuk menggali informasi yang diperlukan, namun tetap berharap 
keputusan yang dibuat itu optimal. Dalam tulisan Dequech (2001) gagasan bounded 
rationality dibangun melalui berbagai tahap. 
Individu atau investor sering mengejar beberapa tujuan yang mungkin 
bertentangan. Selanjutnya, adanya keterbatasan kapasitas mental pembuat keputusan 
dalam hal ini investor dibandingkan dengan kompleksitas lingkungan. Dengan 
demikian, investor diperhadapkan dengan kompleksitas informasi dan keterbatasan 
kognisi dalam mengolah informasi sehingga dalam setiap pengambilan keputusan, 
rasionalitas mereka terbatas (Umaya. 2014). 
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Gigerenzer (1991) berpendapat bahwa seseorang berada di antara kemampuan 
berpikir rasional dan tidak rasional oleh karenanya dia  memilih menggunakan istilah 
“rasionalitas terbatas” (bounded rational). Melalui istilah “rasionalitas terbatas” ini, 
Gigerenzer mengklarifikasi bahwa manusia adalah makhluk yang rasional namun 
rasionalitas manusia memiliki keterbatasan dan bukan berarti sama sekali tidak 
rasional. Gigerenzer (1991) memilih menggunakan istilah rasionalitas terbatas 
daripada keputusan irasional (Pasek, et.al, 2016). Dari penjelasan teori rasionalitas 
terbatas kemudian memperkuat penelitian-penelitian terdahulu yang memperoleh 
hasil bahwa adanya faktor psikologis yang memengaruhi investor dalam membuat 
seuatu keputusan, selain itu teori ini kemudian memperjelas adanya ketidaksesuaian 
yang terjadi saat ini dengan pandangan teori keuangan tradisional yang memandang 
bahwa individu atau investor mengambil keputusan secara rasional dengan 
mempertimbangkan informasi yang tersaji (Firmansyah, et.al, 2013). 
Rasional terikat (bounded rationality) dalam contoh kasusnya mengenai 
investor yang tidak rasional, misalnya saja seorang manajer investasi menawarkan 
investasi dengan tingkat pengembalian 12% per tahun dan investasi yang sama 
ditawarkan oleh pihak lain dengan tingkat pengembalian 11% per tahun. Namun 
investor lebih memilih investasi yang ditawarkan pihak lain tersebut  Padahal jika 
dipertimbangkan tingkat pengembaliannya di bawah penawaran manager investasi 
tersebut. Kasus tersebut memperlihatkan bagaimana investor bertindak secara tidak 
rasional. Selian itu, ketika saham mereka harganya sedang menurun, maka investor 
memutuskan untuk tidak menjual sampai harga saham tersebut naik kembali dengan 
harapan investor akan mendapatkan keuntungan atau capital again. Padahal literatur 
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investasi sudah menjelaskan bahwa saham merupakan investasi untuk jangka 
panjang, di mana telah ada penelitian yang menyimpulkan bahwa memegang saham 
dalam jangka panjang sama hasilnya dengan melakukan perdagangan saham itu pada 
periode yang sama dengan menahan saham itu dalam jangka panjang (Tanusdjaja, 
2018; Surjana, 2016). 
B. Prospect Theory 
Peneliti terdahulu selalu beranggapan bahwa pengambilan keputusan dalam 
bidang keuangan, akuntansi dan ekonomi merupakan pengambil keputusan yang 
rasional, di mana mampu mencerna seluruh informasi dengan baik dan menentukan 
pilihan terbaik. Namun, pada praktiknya  peneliti menemukan suatu fenomena baru 
yang menyatakan bahwa asumsi “rasionalitas” tersebut sering dilanggar. Salah satu 
faktor yang menyebabkan hal tersebut adalah decison frame. Untuk memperjelas hal 
tersebut, Tversky dan Kahneman (1981) mengusulkan Prospect Theory atau Teori 
Prospek. Teori Prospek adalah sebuah model pengambilan keputusan dengan 
mempertimbangkan faktor risiko dalam pengambilan keputusan pada situasi berisiko 
yang dianggap sebagai alternatif teori tentang pengambilan keputusan klasik 
(Hidayat, 2003). 
Suharnan (2002) menyatakan bahwa fungsi nilai antara perolehan dan kehilangan 
cenderung bersifat asimetri. Hal ini berarti bahwa terhadap hal yang sama, suatu 
kehilangan akan dipersepsikan lebih tinggi nilai kehilangannya daripada nilai 
keuntungan atas suatu perolehan. Aspek dari Teori Prospek, seperti overconfidence 
sangat relevan terhadap pengambilan keputusan investasi. Perilaku overconfidence 
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cenderung untuk bersikap optimis dalam meramalkan masa depan, dan memiliki 
tingkat kepercayaan diri yang tinggi akan kemampuan dirinya masing-masing.  
Individu cenderung memiliki reaksi yang lambat dalam merespon kerugian, 
namun cenderung bersifat reaktif dalam merespon keuntungan. Kahneman (2003) 
menyarankan bahwa setiap individu akan lebih menerima kerugian dalam sebuah 
permainan berisiko ketika telah dimainkan beberapa kali daripada dimainkan sekali. 
Mereka cenderung berfikir sempit untuk investasi yang dilakukan satu kali, dan 
berfikir luas untuk investasi yang telah dilakukan berkali-kali. 
C. Illusion Of Control 
Illusion of control dideskripsikan sebagai suatu keyakinan yang terlalu tinggi 
dalam hal kemampuan untuk memprediksi atau hasil (Hsu dan Hsu Sheng, 2017; 
Joseph, 2015; Kartini dan Nuris, 2015; Pradikasari, 2018; Riaz, 2015; Sarimatua, 
2017). Illusion of control merupakan salah satu perilaku keuangan yang dipengaruhi 
oleh faktor psikologi di mana adanya kecenderungan seseorang untuk percaya bahwa 
mereka dapat mengontrol atau paling tidak dapat memengaruhi hasil yang jelas-jelas 
mereka tidak bisa. Illusion of Control terjadi ketika individu salah menafsirkan 
derajat kendali yang mereka miliki melebihi dari situasi dan hasil (Joseph, 2015). 
Istilah illusion of control  pertama kali dikemukakan oleh Langer pada tahun 1975 
dalam journal of Personality and Social Psychology. Langer melakukan penelitian 
eksperimen pada perilaku orang-orang yang mengikuti permainan lotere.  
Dalam penelitiannya, Langer menjual tiket lotere seharga $1 kepada 53 orang 
pekerja. Setiap tiket lotere berpasangan, satu tiket dipegang oleh pembeli dan satu 
tiket lainnya dimasukkan ke dalam kotak untuk kemudian diundi. Hadiah bagi 
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pemenang berupa uang yang terkumpul dari penjualan tiket , yaitu $53. Ada dua 
perlakuan yang diberikan pada pekerja yang membeli lotere. Setengah dari pekerja 
mendapatkan tiket lotere dengan cara diberikan oleh peneliti (non-choosers), 
sedangkan setengahnya lagi dapat memilih sendiri tiketnya (choosers). 
Beberapa hari kemudian, para pekerja tersebut didatangi dan ditanyakan 
berapa harga yang mereka minta untuk melepaskan tiket loterenya. Bagi pekerja yang 
memilih sendiri tiket loterenya (choosers), rata-rata uang yang diminta adalah $ 8, 
sedangkan untuk non-choosers seharga $ 2. Perbedaaan antara choosers dan non-
choosers disebut Langer sebagai illusion of control, yang didefinisikan sebagai 
berikut: “an expectancy of a personal success probability impropriately higher tahna 
the objective probability would warrant.” ( Langer , 1996:17). Sesuai dengan definisi 
di atas, illusion of control dapat diartikan sebagai fenomena dimana seseorang 
percaya bahwa dia (seakan-akan) bisa mengendalikan lingkungan sekitarnya 
walaupun pada kenyataan yang sebenarnya tidak. Seseorang yang membeli jeruk di 
pasar, ketika dapat memilih sendiri jeruk yang akan dibeli, ia meyakini akan 
mendapatkan jeruk yang lebih baik daripada jeruk yang diambil oleh penjual secara 
acak.  
 Demikian juga pada hipotesis Langer, pemilihan sendiri atas tiket lotere 
menimbulkan keyakinan seakan-akan mereka dapat memilih untuk menentukan nasib 
kemenangannya. Permintaan harga yang lebih tinggi untuk tiket lotere yang dipilih 
sendiri menggambarkan probabilitas subyektif yang lebih tinggi untuk menang lotere, 
dibandingkan dengan tiket yang dipilih acak oleh penjual. Padahal, pada kenyataanya 
setiap tiket, (baik yang dipilih secara acak oleh penjual lotere ataupun yang dipilih 
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sendiri oleh pembeli) memiliki kesempatan yang sama untuk menang. Ada sebuah 
penelitian psikologi yang lain yang menunjukkan bahwa orang yang melemparkan 
koin sendiri lebih yakin bahwa dirinya bisa mempengaruhi hasil pelemparan koin 
(yang menghadap ke atas itu sisi muka atau sisi belakang). 
Di masa lalu banyak investor mempercayakan dananya kepada salah satu 
institusi keuangan, dan keputusan menempatkan investasi diambil oleh manajer 
investasi profesional. Sekarang investor lebih memilih untuk mengambil keputusan 
sendiri berdasarkan interpretasi yang diyakininya benar. Semakin sering atau semakin 
aktif investor dalam mengambil keputusan akan semakin tinggi illusion of control. 
Menurut Pompian (2006) investor yang memiliki sikap illusion of control 
lebih menyukai saham dibandingkan obligasi, karena memiliki risiko yang  tinggi dan 
mereka tidak dapat mengendalikan perilakunya. Lebih lanjut, Nofsinger (2005) 
berpendapat bahwa terdapat beberapa hal yang mengindikatori perkembangan  
illusion of control antara lain choice (pilihan), outcome sequence (urutan hasil), task 
familiarty (kefamiliaran), information (informasi), active involment (keterlibatan 
aktif) dan past successes (kesuksesan di masa lalu). Ketika investor (individu) 
mengalami illusion of control, maka cenderung merasa mampu membuat pilihan 
yang optimal dan seringkali dalam membuat suatu keputusan mengabaikan bantuan 
orang lain. Selain itu, menurutnya investor yang mengalami illusion of control 
memiliki anggapan bahwa segala sesuatu dapat dikerjakan dengan baik sehingga 
menghilangkan kemungkinan munculnya risiko. 
Menurut Pradikasari dan Yuyun (2018) beberapa tahun lalu para investor 
biasanya mempercayakan investasi mereka pada institusi keuangan, tetapi saat ini 
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investor cenderung melakukan investasi sendiri. Hal tersebut dikarenakan investor 
percaya dapat menghasilkan return yang lebih baik berdasarkan interpretasi yang 
diyakininya benar. Apabila seseorang memiliki tingkat illusion of control yang tinggi 
maka orang tersebut akan lebih percaya dalam tindakannya, sedangkan seseorang 
yang memiliki tingkat illusion of control yang rendah maka kurang percaya dalam 
melakukan keputusan investasi. Hal ini mendukung penelitian Syed dan Mohsin 
(2014) yang menemukan hasil bahwa illusion of control berpengaruh positif dan 
signifikan terhadap keputusan investasi. Namun berbeda dengan  penelitian yang 
dilakukan oleh Pradikasari dan Yuyun (2018) tidak menemukan hubungan antara 
illusion of control terhadap keputusan investasi. Sedangkan penelitian Kartini dan 
Nuris (2015) memperoleh hasil bahwa illusion of control berpengaruh negatif 
terhadap keputusan investasi. 
D. Overconvidence 
Overconfidence merupakan aspek bias yang memengaruhi seseorang dalam 
pengambilan keputusan berinvestasi. Overconfidence didefinisikan sebagai perasaan 
percaya diri secara berlebihan akan kemampuan dan pengetahuan yang dimiliki 
dalam melakukan perdagangan atau investasi (Kansal dan Seema, 2017). Perilaku 
tersebut pada dasarnya berakibat buruk dalam pengambilan keputusan investasi. 
Karena tindakan tidak rasional yang membuat seorang investor mengestimasikan 
pengetahuan dan kemampuan yang dimiliki terlalu berlebihan tanpa memikirkan 
risiko yang akan didapat nantinya. Seorang investor yang memiliki tingkat 
overconfidence yang tinggi maka lebih overestimate terhadap pengetahuan yang 
dimiliki, mereka mengestimasikan bahwa akan mendapatkan keuntungan lebih besar 
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dalam melakukan investasi (Pradikasari dan Yuyun, 2018). Menurut Wulandari dan 
Iramani (2014) indikator-indikator yang membentuk variabel overconvidence adalah 
penilaian ketepatan investasi, tingkat keyakinan terhadap kemampuan yang dimiliki, 
dan keyakinan dalam pemilihan investasi. 
Dalam Islam sendiri sebenanya memandang rasa percaya diri pada diri sendri 
adalah sesuatu yang baik, seperti halnya dalam berdakwah. Berdakwah adalah 
aktivitas mulia. Allah memuji para pendakwah sebagai orang-orang yang memiliki 
perkataan paling baik. Akan tetapi, banyak umat Islam yang tidak percaya diri 
melakukan tugas mulia ini. Bahwa percaya diri itu hampir selalu dikaitkan dengan 
kesuksesan dan hal itu memang bekal utama dalam menghadapi tantangan hidup. Al-
Qur'an sebagai rujukan pertama juga menegaskan tentang percaya diri dengan jelas 
dalam beberapa ayat-ayat yang mengindikasikan percaya diri seperti: 
  َهِيىِمۡؤ ُّم ُمتىُك ِنإ َنۡىَلۡعَۡلۡٱ ُُمتَوأَو ْاُىوَزۡحَت َلََو ْاُىىِهَت َلََو 
 Terjemahannya :  
“Janganlah kamu bersikap lemah, dan janganlah (pula) kamu   
bersedih hati, padahal kamulah orang-orang yang paling tinggi 
(derajatnya), jika kamu orang-orang yang beriman. (Ali Imran: 139)” 
(Departemen Agama, Al Qur’an pdf, 1989). 
 
Ayat di atas dapat dikategorikan dengan ayat yang berbicara tentang persoalan 
percaya diri karena berkaitan dengan sifat dan sikap seorang mukmin yang memiliki 
nilai positif terhadap dirinya dan memiliki keyakinan yang kuat (Huda, 2016). 
Investor yang overconvidence juga cenderung memiliki pandangan yang 
optimis atas perdagangan yang dilakukan (Lee-Lee, 2016). Investor yang memiliki 
overconfidence yang tinggi maka mereka akan sering melakukan trading, sedangkan 
mereka yang memiliki tingkat overconfidence yang rendah maka akan lebih berhati-
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hati dalam melakukan transaksi di pasar modal (Pradikasari dan Yuyun, 2018).  Hal 
ini didukung oleh penelitian Riaz dan Iqbal (2015) yang menemukan hasil bahwa 
overconvidence berpengaruh terhadap keputusan investasi. Hasil tersebut sesuai 
dengan Prospect Theory di mana seseorang bertindak tidak rasional, sehingga 
membuat investor mempunyai perasaan percaya diri yang berlebihan, menyebabkan 
mereka overestimate terhadap pengetahuan yang dimiliki dan underestimate terhadap 
risiko yang ada dan tidak memikirkan risiko yang akan didapat nantinya. Hal ini 
dikarenakan mereka merasa investasi yang dilakukan selalu menguntungkan, 
pengetahuan dan kemampuan yang dimiliki lebih baik dari orang lain serta yakin 
terhadap pilihan investasi yang dilakukan. Hal tersebut menunjukkan bahwa investor 
memiliki tingkat overconfidence yang tinggi, maka investor akan lebih berani dalam 
membuat keputusan investasi (Pradikasari dan Yuyun, 2018).  
Namun berbeda dengan hasil penelitian dari Wulandari dan Iramani (2014) 
yang menemukan hasil bahwa overconvidence tidak berpengaruh signikan terhadap 
keputusan investasi. Kansal dan Seema (2017) memamparkan bahwa laki-laki 
memiliki tingkat overconvidence  lebih tinggi dibandingkan perempuan, pernyataan 
ini didukung oleh beberapa studi kasus yang ada di India. Namun ini bertentangan 
dengan hasil penelitian Kufepaksi (2010) yang menemukan hasil bahwa 
overconfidence antara laki-laki dan perempuan itu relatif sama ketika informasi yang 
didapatkan dianggap sama. 
E. Emosi 
Dalam teorinya, emosi merupakan bagian yang penting dalam proses 
pengambilan keputusan terutama untuk keputusan-keputusan yang memiliki tingkat 
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ketidakpastian yang tinggi (Kartini dan Nuris, 2015). Faktor emosi sangat berkaitan 
dengan proses pengambilan keputusan investasi oleh investor di pasar modal. Faktor 
tersebut berkaitan dengan adanya emosi baik (goodmood) dan emosi buruk                  
(badmood) yang memengaruhi keputusan investor dalam melakukan investasi. 
Apabila investor berada dalam keadaan emosi goodmood maka mereka dapat 
menginvestasikan dananya dengan tepat dan baik. Investor yang awalnya tidak 
terpengaruh oleh pihak lain yang terkait dengan investasi yang dilakukannya dapat 
terpengaruh ketika emosinya sedang buruk atau berada pada situasi badmood (Lestari 
dan Wahyu, 2014). Di dalam Al Qur’an sendiri dijelaskan hendaknya seseorang  
tidak mengambil suatu pilihan atau memutuskan sesuatu di saat sedang marah, 
berikut diterangkan dalam Qur’an Surah Al-A’rah ayat 154: 
 ََخأ ُبَضَغۡلٱ ًَسى ُّم هَع َتَكَس ا َّمَلَو َنُىبَهَۡزي ۡمِهِّبَِزل ُۡمه َهيِذَّلِّل ٞةَمۡحَرَو يُٗده َاهِتَخُۡسو ِيفَو ََۖحاَىَۡلۡلۡٱ َذ  
 Terjemahannya:  
“Dan setelah amarah Musa mereda, diambilnya (kembali) lauh-lauh 
(Taurat) itu; di  dalam tulisannya terdapat petunjuk dan  rahmat bagi 
orang-orang  yang takut kepada Tuhannya.” (Departemen Agama, Al 
qur’an pdf, 1989) 
Menurut Umaya (2014) emosi telah menjadi kajian utama para ahli psikologi 
dalam tiga dekade terakhir.  Para ahli menyatakan bahwa dalam pengambilan 
keputusan investasi, investor dipengaruhi oleh faktor psikologis seperti suasana hati, 
emosi dan bias kognitif, di mana emosi memiliki dampak yang kuat terhadap perilaku 
investasi. Menurut Charles dan R. Kasilingam (2015) meskipun suasana hati dan 
emosi seringkali dianggap memiliki arti yang sama, namun  ada sedikit perbedaan di 
antara keduanya. Suasana hati dianggap kurang spesifik dan intens dibandingkan 
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dengan emosi. Menurutnya, emosi bisa menghasilkan suatu keputusan yang bijak dan 
emosi seseorang bisa saja berubah ketika keadaan juga ikut berubah. 
Dalam penelitiannya, Charles dan R. Kasilingam (2015) menjadikan 
klasifkasi dari emosi sebagai indikator dalam meneliti pengaruh variabel emosi  
terhadap perilaku investor dalam membuat suatu keputusan. Indikator tersebut 
diantaranya  kegelisahan,  keputusasaan,  penyangkalan,  euphoria, panik, kesedihan, 
takut, depresi, kegembiraan  sensasi, harapan,  optimis,  dan pasrah. Sedangkan dalam 
penelitian Kuzmina (2010) lebih spesifik menuliskan tiga indikator dari emosi 
diantaranya; (1) emosi primer seperti kebahagiaan, kesedihan, kemarahan, atau 
ketakutan di mana emosi ini pada umumnya dapat terprediksi atau dikendalikan. (2) 
Emosi sekunder  seperti euforia, melankolis, dan panik yang  diperoleh dalam  
pengalaman individu. (3) Kategori ketiga adalah  perasaan yang dihasilkan oleh tubuh 
individu. Emosi ini cenderung mengarah kepada suasana hati. Dengan demikian, 
emosi yang di latar belakangi perasaan  memiliki intensitas  yang rendah.  
Menurut Nataputra (2009) investor yang emosional sebelum memutuskan 
untuk berinvestasi, mereka berusaha mengumpulkan informasi sebanyak-banyaknya 
melalui sumber-sumber yang dimiliki. Akan tetapi mereka  lebih memilih informasi 
yang cenderung mendukung tindakan atau opini yang telah dimiliki dan akan 
mengabaikan informasi yang tidak menyenangkan. Kecenderungan lainnya adalah 
investor yang emosional akan mengabaikan transaksi yang memiliki risiko yang tidak 
dapat diperhitungkan dan cenderung akan lebih memilih saham lokal dibandingkan 
saham asing.  Mereka juga membutuhkan waktu yang lama untuk menyadari 
kerugian yang terjadi akibat pertumbuhan pasar ke arah yang merugikan. Selain itu, 
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investor yang emosional memiliki kecenderungan untuk tetap diam dan hanya 
memperhatikan kerugian yang terjadi sampai benar- benar merugi. Hal  tersebut 
sejalan dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh Kartini dan Nuris (2015) yang 
kemudian memperoleh hasil bahwa emosi berpengaruh negatif terhadap keputusan 
investasi. Namun hasil tersebut berbanding terbalik dengan penelitian Riaz dan 
Haroon (2015) yang memperoleh hasil bahwa bias emosi berpengaruh positif 
terhadap pengambilan keputusan investasi. 
Menurut Zeenlenba, et.al. (2008) pengaruh emosi terhadap pengambilan 
keputusan lebih detail dapat dideskripsikan disepanjang proses tahapannya. Pada 
tahap setelah pengambilan keputusan tetapi belum mengetahui hasilnya, emosi yang 
muncul adalah harap dan takut (hope and fear). Pada situasi tersebut seseorang 
cenderung ingin mengetahui dengan cepat bagaimana hasil dari keputusan yang 
diambil. Namun, banyak di antara investor justru ingin mneghindar dari informasi 
karena takut hasil yang didapatkan tidak sesuai dengan yang diharapkan. Selanjutnya, 
ketika investor telah mengetahui hasil dari keputusannya maka emosi yang mencul 
untuk hasil yang puas adalah happiness, elation dan surprise, serta untuk yang tidak 
puas adalah regret dan disapointment.  Di sisi lain, Pfister dan Bohm (2008) 
mengatakan bahwa fungsi yang dimainkan emosi dalam pengambilan keputusan 
tidaklah homogen.  
F. Keputusan Investasi 
Keputusan investasi adalah suatu tindakan atau kebijakan yang diambil dalam 
penanaman modal pada satu aset dengan harapan  menghasilkan return yang 
menguntungkan di masa mendatang (Aprilia, et.al, 2016; Pradikasari dan Yuyun, 
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2018; Rakhimsyah, 2011; Wulandari dan Iramani, 2014). Meningkatnya aktivitas 
investasi seperti yang telihat dari data kenaikan Jumlah Single Investor 
Indentification (SID) di Indonesia 2017-2018 oleh KSEI (2018) erat kaitannya 
dengan keputusan investasi. Pada umumnya, tujuan utama seseorang berinvestasi 
secara umum adalah untuk memaksimumkan utilitas dan meningkatkan kepuasan 
mereka (Josepth, 2015; Riaz, 2015).  
Proses pengambilan keputusan investasi adalah proses penting di mana 
banyaknya  faktor-fakor yang memengaruhi setiap individu. Saat membuat berbagai 
jenis keputusan dalam kehidupan, setiap orang menggunakan cara yang berbeda. 
Beberapa investor membuat keputusan berdasarkan penilaian sementara dan yang 
lainnya mempertimbangkan banyak faktor lain yang mengarahkan mereka 
mengambil keputusan yang tepat. Proses pengambilan keputusan menjadi mudah 
ketika semua variabel pengganggu dikenali dengan baik oleh investor. Variabel yang 
mengarahkan mereka untuk membuat yang keputusan yang tepat agar kerugian di 
masa yang akan datang dapat diminimalisir (Awais,et al, 2016). Oleh karena itu, 
sebelum membuat sebuah keputusan, seorang investor harus menyeleksi dengan baik 
informasi-informasi yang didapatkan. Seperti yang dijelaskan dalam Al-Qur’an 
tentang sikap hati-hati dalam menerima informasi yang di jelaskan dalam surat Al-
Hujurat ayat 6 yang berbunyi: 
                              
            
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 Terjemahannya: 
“Hai orang-orang yang beriman, jika datang kepadamu orang fasik 
membawa suatu berita, maka periksalah dengan teliti agar kamu tidak 
menimpakan suatu musibah kepada suatu kaum tanpa mengetahui 
keadaannya yang menyebabkan kamu menyesal atas perbuatanmu 
itu.” (Departemen Agama, Al qur’an pdf, 1989) 
 
Dari ayat di atas dapat diketahui bahwa sebagai umat muslim hendaknya 
berhati-hati dalam menerima suatu berita atau informasi. Ketika  tidak mempunyai 
pengetahuan akan suatu hal maka sebaiknya periksa dan teliti terlebih dahulu sebelum 
menyesal dikemudian hari. 
Salah satu faktor yang sangat penting dalam berbagai hal kehidupan adalah 
pengambilan keputusan. Bagi para pemodal atau investor kesuksesan atau 
keberhasilan dalam berinvestasi adalah tergantung pada pengambilan keputusan yang 
dilakukan karena hal ini berdampak pada manfaat atau return yang akan diperoleh. 
Oleh karena itu dinamika pengambilan keputusan telah diteliti dan berkembang 
menjadi ilmu yang mengandung teori-teori tentang decision science atau pengambilan 
keputusan dalam berbagai jenis dan lingkungan kehidupan masyarakat (Plous, 1993).   
Demikian halnya pengambilan keputusan investasi oleh investor yang 
tergolong rasional, mereka melakukan investasi dalam rangka memaksimalkan 
utilitas. Investor pada dasarnya memanfaatkan informasi akuntansi keuangan sebagai 
pertimbangan dalam keputusan investasinya tanpa melibatkan perasaan dan semangat 
mereka (Riaz, 2015). Konsep mengenai investor yang rasional dalam teori 
pengambilan keputusan bermakna bahwa dalam mengambil keputusan, tindakan yang 
dipilih adalah tindakan yang akan menghasilkan utilitas tertinggi yang diharapkan. 
Namun, penelitian yang dilakukan selama beberapa dekade terakhir menunjukan 
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bahwa investor seringkali bertindak secara tidak rasional dan ditemukan fenomena 
dalam pasar modal dan pasar keuangan yang bertentangan dengan teori keuangan 
standar (teori keuangan tradisional). Teori keuangan berpandangan bahwa investor 
bertindak secara rasional dan menjadikan informasi sebagai bahan pertimbangan 
dalam pengambilan keputusan (Farooq, 2015). Selain itu investor yang berpikir 
secara rasional akan melakukan analisis dalam pengambilan keputusan dengan 
mengevaluasi kinerja bisnis perusahaan tersebut.  
 Dalam teori keuangan tradisional dijelaskan bahwa investor   mengabaikan 
aspek-aspek psikologis dalam proses pengambilan keputusan investor (Ricciardi dan 
Siman, 2000). Oleh karena itu, perilaku investor banyak yang tidak bisa dijelaskan 
dalam konteks teori keuangan tradisional. Menyadari ketidakmampuan teori 
keuangan tradisional (traditional finance) untuk menejaskan fenomena pasar uang 
dan pasar modal, maka para peneliti mulai mengaitkan fenomena yang ada dengan 
aspek perilaku (behavioral finance) (Joseph, 2015).  Dalam penelitian Wulandari dan 
Iramani (2014) menuliskan beberapa indikator yang dapat membentuk variabel 
pengambilan keputusan investasi di antaranya penggunaan pendapatan untuk 
investasi yang berisiko, investasi tanpa jaminan, dan investasi berdasarkan intuisi 
atau persaan. 
Perdagangan saham di pasar modal merupakan kegiatan yang mengandung 
ketidakpastian yang cukup tinggi, sehingga berpotensi menciptakan perilaku investor 
yang beragam. Para investor di pasar modal sering menunjukkan perilaku irasional 
dengan melakukan tindakan judgement  yang jauh menyimpang dari asumsi 
rasionalitas (Lestari dan Wahyu, 2014). Beberapa kasus memperlihatkan bahwa 
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investor sewaktu-waktu dapat bertindak secara tidak rasional dan membuat kesalahan 
sistematis atas peramalan yang mereka lakukan. Para pelaku keuangan kemudian 
menyadari bahwa individu dapat mengambil keputusan yang tidak rasional (Kartini 
dan Nuris,2015). Dalam penelitian Nofsinger (2005) mengingatkan adanya 
kemungkinan faktor psikologi membuat investor berperilaku tidak rasional yang 
dapat menyebabkan bias dalam transaksi saham (Supramono dan Marisa, 2017).  
Bahkan berbagai pihak menyatakan bahwa faktor psikologi  dari investor mempunyai 
peran yang paling besar dalam berinvestasi. Salah satu contohnya adalah adanya 
rasional terikat (bounded rationality) dalam berinvestasi (Surjana, 2016). 
Studi tentang investor tidak rasional di pasar modal bermula dari penelitian 
DeBondt dan Thaler tahun 1985 yang secara mengejutkan menemukan bahwa di 
dalam kondisi tertentu, perilaku investor yang tidak rasional benar-benar ada 
(Kufepaksi, 2010). Seperti halnya pada penelitian Ritter (2003) yang memperoleh 
hasil bahwa investor di Jepang, Taiwan, dan Amerika Serikat telah kehilangan 
banyak uang dalam trading  karena perilaku investor yang irasional pada periode itu 
(1987-1988 dan 1999) di mana saham pada saat itu mengalami overvalue (Lestari dan 
Wahyu, 2018). Oleh karenanya, pengambil keputusan dalam hal ini investor 
memungkinkan bahwa keputusan yang dibuat sewaktu-waktu bisa salah atau 
melenceng. Kondisi ini membahayakan investor karena tidak dapat dilihat dan terkait 
langsung dengan proses pemikiran. Bias cenderung mengakibatkan investor  salah 
dalam memprediksi dan keliru dalam memperhitungkan risiko yang dapat terjadi. 
 
G. Kerangka Konseptual 
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Berdasarkan uraian di atas, maka variabel yang digunakan dalam penelitian 
ini adalah illusion of control, overconvidence, dan emosi sebagai variabel 
independen, keputusan investasi sebagai variabel dependen. Illusion of control 
merupakan bias yang dapat memengaruhi investor dalam pengambilan keputusan 
investasi, di mana beberapa tahun lalu para investor biasanya mempercayakan 
investasi mereka kepada manajer portofolio, saat ini mereka cenderung melakukan 
sendiri. Landasan perilaku investor ini didasari oleh dua asumsi, yaitu mereka 
cenderung beranggapan dapat membuat keputusan yang rasional, serta keyakinan 
mereka atas prediksi yang dibuat (Joseph, 2015).  
Overconfidence merupakan aspek bias yang memengaruhi seseorang dalam    
pengambilan keputusan berinvestasi. Overconfidence adalah perasaan terlalu percaya 
diri secara berlebihan dalam kemampuan atau pengetahuan yang dimiliki dalam 
melakukan perdagangan atau investasi (Kansal dan Seema, 2017).  Investor yang 
overconvidence mereka cenderung memiliki padangan yang optimis atas perdagangan 
yang dilakukan. Overconvidence  juga dapat menyebabkan investor menanggung 
risiko yang lebih besar dalam pengambilan keputusan investasi.  
Investor yang berada dalam keadaan emosi goodmood  maka mereka dapat 
menginvestasikan dananya dengan tepat dan baik. Investor yang awalnya tidak 
terpengaruh oleh pihak lain yang terkait dengan investasi yang dilakukannya dapat 
terpengaruh ketika emosinya sedang buruk atau berada pada situasi badmood. 
Variabel yang dirumuskan dalam penelitian ini dapat dirumuskan menjadi kerangka 
pikir sebagai berikut: 
Gambar  2.1 
Kerangka Konseptual 
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BAB III 
METODE PENELITIAN 
A. Jenis dan Lokasi Penelitian  
1. Jenis Penelitian  
Jenis Penelitian ini termasuk penelitian kuantitatif. Penelitian kuantitatif 
didefiniskan sebagai penelitian yang berlandaskan pada falsafah positivisme,  yang 
digunakan untuk penelitian pada populasi dan sampel tertentu. Penelitian kuantitatif 
digunakan untuk meyakinkan sebuah fakta atau juga membuat prediksi akan sebuah 
teori yang dikeluarkan (Sugiyono, 2008). Pengumpulan data menggunakan 
instrument penelitian, analisis data bersifat kuantitatif/statistik, dengan tujuan untuk 
menguji hipotesis yang telah ditetapkan. Data kemudian diolah menggunakan alat 
analisis deskripstif dan kuantitatif menggunakan SPSS 24.  
2. Lokasi Penelitian  
Penelitian ini dilakukan di beberapa universitas di Makassar yang memiliki 
galeri investasi pasar modal dengan jumlah investor mahasiswa aktif yang mencukupi 
untuk keperluan pengambilan data. Galeri tersebut berada di Univesitas 
Muhammadiyah Makassar (UNISMUH), Universitas Negeri Makassar (UNM), STIE 
Nobel Indonesia Makassar, STIM Nitro, Universitas Muslim Indonesia (UMI) dan 
Universitas Hasanuddin (UNHAS). 
B. Pendekatan Penelitian 
Penelitian ini termasuk ke dalam penelitian asosiatif dengan menggunakan 
pendekatan kuantiatif. Penelitian asosiatif merupakan penelitian yang bertujuan 
mengetahui pengaruh antara dua variabel atau lebih (Sugiono, 2008). Penelitian ini 
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nantinya akan menjelaskan hubungan memengaruhi dan dipengaruhi dari variabel-
variabel yang akan diteliti. Pendekatan kuantitatif digunakan karena data yang 
digunakan akan menganalisis hubungan antar variabel yang dinyatakan dalam bentuk 
angka. Penelitian ini menghubungkan pengaruh illusion of control, overconvidence 
dan emosi terhadap keputusan investasi pada investor muda yang ada di kota 
Makassar. 
C. Populasi dan Sampel  
1. Populasi  
Populasi dalam penelitian ini adalah investor mahasiswa yang ada di 
Makassar baik universitas negeri maupun swasta. Teknik pengambilan sampel 
penelitian yaitu dengan metode non probability sample. 
2. Sampel  
Sampel adalah sebagian dari karakteristik yang menjadi sumber data 
sebenarnya dalam suatu penelitian (Sugiono, 2008). Sampel penelitian meliputi 
sejumlah elemen (responden) yang lebih besar dari persyaratan minimal sebanayak 
30 responden. Menurut Guilford (1987) semakin besar sampel (makin besar nilai n= 
banyaknya jumlah sampel) akan memberikan hasil yang lebih akurat. Teknik 
pengambilan sampel menggunakan Accidental Sampling. Menurut Sugiyono (2009)  
Accidental Sampling adalah teknik penentuan sampel berdasarkan kebetulan, yaitu 
investor yang secara kebetulan/insendental bertemu dengan peneliti dapat digunakan 
sebagai sampel, bila dipandang orang yang kebetulan ditemui itu cocok sebagai 
sumber data. Sampel dalam penelitian ini sebanyak 114 responden. 
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D. Metode Pengumpulan 
  Data adalah sekumpulan informasi yang diperlukan untuk pengambilan 
keputusan yang terdiri dari data primer dan data sekunder. Data primer adalah sumber 
data yang menghasilkan data secara langsung dari subjek yang diteliti. Data sekunder 
yaitu data yang diperoleh secara tidak langsung atau melalui media perantara. Data 
yang dibutuhkan dalam penelitian ini dikumpulkan dari sumber primer dan sekunder. 
Data primer berasal dari responden dengan menggunakan kuesioner (Sugiono, 2008). 
Data yang dibutuhkan dalam penelitian ini adalah data kuantitatif untuk 
pengembangan fenomena awal. Data sekunder berupa data dari KSEI 2018. Untuk 
mengukur hasil tanggapan responden, maka digunakan skala. Skala yang digunakan 
dalam penelitian ini adalah skala likert.  Skala ini dirancang untuk melihat seberapa 
kuat subjek setuju atau tidak setuju dengan pernyataan dalam skala 5 poin, yaitu: nilai 
1 = sangat tidak setuju (STS), 2 = tidak setuju (TS), 3 = kurang setuju  (KS), 4 = 
setuju (S), 5 = sangat setuju (SS).   
E. Instrumen Penelitian  
Alat ukur dalam penelitian biasanya dinamakan instrumen penelitian. Jadi, 
instrument penelitian adalah suatu alat yang di gunakan mengukur fenomena alam 
maupun sosial yang diamati. Secara spesifik semua fenomena ini disebut variabel 
penelitian (Sugiyono, 2014:146). Skala likert (1-5) untuk variabel  illusion of control, 
overconvidence, emosi dan keputusan investasi dengan jawaban sangat tidak setuju–
sangat setuju: 
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Tabel 3.1 
Instrumen Penelitian 
 
Variabel Definisi Dimensi Skala 
Illusion of 
control 
sebagai suatu keyakinan 
yang terlalu tinggi dalam 
hal kemampuan untuk 
memprediksi hasil namun 
pada kenyataannya tidak 
1. Mengabaikan 
risiko 
2. Menganggap 
segala sesuatu 
mudah dilakukan 
3. Menganggap 
mampu 
menentukan 
sebuah hasil 
keputusan 
Likert 
Overconvidence perasaan terlalu percaya 
diri secara berlebihan 
dalam kemampuan atau 
pengetahuan yang dimiliki 
dalam melakukan    
perdagangan atau investasi 
1. Better than 
average 
2. Self-atributtion 
3. Planning Fallacy  
Likert 
Emosi  campuran reaksi afektif 
yang kompleks terhadap 
suatu target tertentu, yang 
tidak hanya sekedar 
perasaan baik atau buruk 
1. Emosi primer 
(kebahagiaan dan 
kesedihan) 
2. Emosi sekunder      
(euphoria, 
melankolis dan 
panik). 
 
Likert 
Keputusan 
investasi 
tindakan atau kebijakan 
yang diambil dalam 
penanaman modal pada 
satu aset dengan harapan  
menghasilkan return yang 
menguntungkan di masa 
mendatang 
1. Rational 
2. Intuitive 
3. Dependent 
Likert  
F. Teknik Pengolahan dan Analisis Data 
Analisis data yang digunakan untuk menyederhanakan data agar lebih mudah 
diinterpretasikan yang diolah dengan menggunakan rumus atau aturan-aturan yang 
ada sesuai pendekatan penelitian. Tujuan analisis data adalah mendapatkan informasi   
relevan yang terkandung di dalam data tersebut dan menggunakan hasilnya untuk 
memecahkan suatu masalah. Analisis data adalah suatu kegiatan yang dilakukan 
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untuk memproses dan menganalisis data yang telah terkumpul. Metode analisis data 
menggunakan statistik deskriptif, uji kualitas data, uji asumsi klasik dan uji hipotesis 
dengan bantuan komputer melalui program IBM SPSS 24 for windows. 
1. Statistik Deskriptif 
Analisis statistik deskriptif digunakan untuk memberikan gambaran mengenai 
variabel yang diteliti. Metode analisis deskriptif adalah statistik yang digunakan 
untuk menganalisis data dengan cara mendeskripsikan atau menggambarkan data 
yang telah terkumpul sebagaimana adanya tanpa bermaksud membuat kesimpulan 
yang berlaku untuk umum. Uji statistik deskriptif mencakup nilai rata-rata (mean), 
nilai minimum, nilai maksimum, dan nilai standar deviasi dari data penelitian. 
Statistik deskriptif ini digunakan untuk memberikan gambaran mengenai demografi 
responden penelitian dan deskripsi setiap pernyataan kuesioner. Data tersebut antara 
lain: umur, jenis kelamin, latar belakang pendidikan, pengalaman kerja, dan data 
mengenai deskripsi dari setiap pernyataan kuesioner (Sugiono, 2008). 
2. Uji Kualitas Data 
Komitmen pengukuran dan pengujian suatu kuesioner atau hipotesis sangat 
bergantung pada kualitas data yang dipakai dalam pengujian tersebut. Data penelitian 
tidak akan berguna dengan baik jika instrumen yang digunakan untuk mengumpulkan 
data tidak memiliki tingkat keandalan (Reliabily) dan tingkat keabsahan (Validity) 
yang tinggi. Oleh karena itu, terlebih dahulu kuesioner harus diuji keandalan dan 
keabsahannya (Sugiono, 2008). 
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a. Uji Validitas  
Uji validitas adalah ketepatan atau kecermatan suatu instrumen dalam 
pengukuran. Uji validitas dimaksudkan untuk mengukur kualitas kuesioner yang 
digunakan sebagai instrumen penelitian sehingga dapat dikatakan instrumen tersebut 
valid. Suatu kuesioner dikatakan valid jika pernyataan pada kuesioner  mampu 
mengungkapkan sesuatu yang akan diukur oleh kuesioner tersebut (Ghozali, 
2013:52). Kriteria pengujian validitas adalah sebagai berikut: 
1) Jika r hitung positif dan r hitung > r tabel maka butir pernyataan tersebut adalah 
valid. 
2) Jika r hitung negatif dan r hitung < r tabel maka butir pernyataan tersebut tidak 
valid. 
b. Uji Reliabilitas 
Pengujian ini dilakukan untuk mengukur suatu kuesioner yang merupakan 
indikator dari variabel suatu konstruk. Suatu kuesioner dikatakan reliabel atau handal 
jika jawaban terhadap pernyataan adalah konsisten atau stabil dari waktu ke waktu 
(Ghozali, 2013:47). Pengujian reliabilitas yang digunakan adalah one shot atau 
pengukuran sekali saja. Disini pengukurannya hanya sekali dan kemudian hasilnya 
dibandingkan dengan pertanyaan lain atau mengukur korelasi antara jawaban 
pernyataan. Kriteria pengujian dilakukan dengan menggunakan pengujian Cronbach 
Alpha (α). Suatu variabel dikatakan reliable jika memberikan nilai Cronbach Alpha 
>0.60.  
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3. Uji Asumsi Klasik 
Sebelum menggunakan teknik analisis Regresi Linear Berganda untuk uji 
hipotesis, maka terlebih dahulu dilaksanakan uji asumsi klasik. Uji asumsi klasik 
dilakukan untuk melihat apakah asumsi-asumsi yang diperlukan dalam analisis 
regresi linear berganda terpenuhi, uji asumsi klasik dalam penelitian ini menguji 
normalitas data secara statistik, uji multikolinearitas, dan uji heteroskedastisitas. 
a. Uji Normalitas 
Uji Normalitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi, variabel 
dependen dan independen keduanya mempunyai distribusi normal atau tidak normal. 
Salah satu cara termudah untuk melihat normalitas residual adalah dengan melihat 
grafik histogram yang membandingkan antara data observasi dengan distribusi yang 
mendekati distribusi normal. Kemudian untuk menguji normalitas digunakan metode 
pengujian yaitu normal probability plot. Pada prinsipnya normalitas dapat dideteksi 
dengan melihat penyebaran data (titik) pada sumbu diagonal dari grafik. Jika data 
menyebar disekitar garis diagonal dan mengikuti arah garis diagonal atau grafik 
histogram tidak menunjukkan pola distribusi normal, maka model regresi memenuhi 
asumsi normalitas, sebaliknya jika data meyebar jauh dari diagonal atau grafik 
histogram tidak menunjukkan pola distribusi normal, maka model regresi tidak 
memenuhi asumsi normalitas (Ghozali, 2013:163). 
Cara lain adalah dengan uji statistik one-simple kolmogorov-smirnov. Dasar 
pengambilan keputusan dari one- simple kolmogorov-smirnov adalah: 
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1) Jika hasil one-simple kolmogorov-smirnov di atas tingkat signifikansi 0,05 
menujukkan pola distribusi normal, maka model regresi tersebut memenuhi 
asumsi normalitas. 
2) Jika hasil one-simple kolmogorov-smirnov di bawah tingkat signifikansi 0,05 
tidak menujukkan pola distribusi normal, maka model regresi tersebut tidak 
memenuhi asumsi normalitas. 
b. Uji Multikolonieritas 
Uji multikolonieritas bertujuan untuk menguji apakah model regresi 
ditemukan adanya korelasi antar variabel bebas (independent). Model regresi yang 
baik seharusnya tidak terjadi korelasi di antara variabel independen (Ghozali 
2013:105). Jika variabel independen saling berkorelasi, maka variabel-variabel ini 
tidak ortogonal. Variabel ortogonal adalah variabel independen yang nilai korelasi 
antar sesama variabel independen sama dengan nol. Salah satu cara mengetahui ada 
tidaknya multikolonieritas pada suatu model regresi adalah dengan melihat nilai 
tolerance dan VIF (Variance Inflation Factor). 
1) Jika nilai tolerance> 0,10 dan VIF < 10, maka dapat diartikan bahwa tidak 
terdapat multikolonieritas pada penelitian tersebut. 
2) Jika nilai tolerance< 0,10 dan VIF > 10, maka terjadi gangguan multikolonieritas 
pada penelitian tersebut.  
c. Uji Autokorelasi 
Uji autokorelasi digunakan untuk mengetahui ada atau tidak adanya 
penyimpangan asumsi klasik autokorelasi yaitu korelasi yang terjadi antara residual 
pada satu pengamatan dengan pengamatan yang lain pada model regresi. Adapun 
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syarat yang harus terpenuhi yaitu tidak adanya autokorelasi dalam model regresi. 
Metode pengujian yang digunakan yaitu dengan uji Run Ters. Uji ini 
merupakan bagian dari statistic non-parametic yang dapat digunakan untuk menguji 
apakah antar residual terdapat korelasi yang tinggi. Pengambilan keputusan dilakukan 
dengan melihat nilai Asymp. Sig (2-tailed) uji Run Test. Apabila nilai Asymp. Sig (2-
tailed) lebih besar dari tingkat signifikansi 0.05 maka dapat disimpulkan tidak 
terdapat autokorelasi. Uji run test memberikan kesimpulan yang lebih pasti jika 
terjadi masalah pada Durbin Watson Test yaitu nilai d terletak antara dL dan dU atau 
diantara (4-dU) dan (4-sL) yang menyebabkan tidak menghasilkan kesimpulan yang 
pasti atau pengujian tidak meyakinkan jika menggunakan DW test (Ghozali, 
2006:103). 
d. Uji Heteroskedastisitas 
Uji heteroskedastisitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi 
terjadi ketidaksamaan variance dari residual satu pengamatan kepengamatan yang 
lain. Jika variance dari residual satu pengamatan ke pengamatan lain tetap, maka 
disebut homoskedastisitas dan jika berbeda disebut heteroskedastisitas (Ghozali, 
2013:139). Model regresi yang baik adalah yang homoskedastisitas atau tidak terjadi 
heteroskedastisitas. Salah satu cara untuk melihat adanya problem heteroskedastisitas 
adalah dengan melihat grafik Plot antara nilai prediksi variabel terikat (ZPRED) 
dengan residualnya (SRESID). Deteksi ada tidaknya heteroskedastisitas dapat 
dilakukan dengan melihat ada tidaknya pola tertentu pada grafik scatterplot antara 
SRESID dan ZPRED. Cara menganalisisnya adalah sebagai berikut: 
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1) Jika terdapat pola tertentu, seperti titik-titik yang ada membentuk pola tertentu 
yang teratur (bergelombang, melebar kemudian menyempit), Maka 
mengindikasikan telah heteroskedastisitas. 
2) Jika tidak ada pola yang jelas, serta titik-titik menyebar di atas dan di bawah 
angka 0 pada sumbu Y, maka tidak terjadi heteroskedastisitas. 
4. Uji Hipotesis 
Pengujian hipotesis pengaruh variabel independen terhadap variabel dependen 
dilakukan dengan meggunakan analisis regresi linear berganda. Analisis regresi 
digunakan untuk memprediksi pengaruh lebih dari satu variabel bebas terhadap satu 
variabel tergantung, baik secara parsial maupun simultan. Persamaan Regresi 
Berganda adalah sebagai berikut: 
Y= α + β1X1 + β2X2  + β3X3 e  
            Keterangan :  
Y      =   Keputusan Investasi 
α       =  Konstanta  
X1      =  Illusion of Control 
X2      =  Overconvedince 
X3      =  Emosi 
β 1-β 3 =  Koefisien regresi berganda 
 e        =  error term 
Uji hipotesis ini dilakukan melalui uji koefisien determinasi dan uji regresi 
secara parsial (t-test): 
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1) Analisis Koefisien Determinasi 
Koefisien determinasi (R
2
) pada intinya bertujuan untuk mengukur seberapa 
jauh kemampuan model dalam menerangkan variasi variabel dependen. Nilai 
koefisien determinasi adalah antara nol dan satu. Jika nilai R
2 
bernilai besar 
(mendeteksi 1) berarti variabel bebas dapat memberikan hampir semua informasi 
yang dibutuhkan untuk memprediksi variabel dependen. Sedangkan jika R
2 
bernilai 
kecil berarti kemampuan variabel bebas dalam menjelaskan variabel dependen sangat 
terbatas (Ghozali, 2013:97). 
2) Uji Regresi Secara Simultan (Uji statistik F) 
Uji F dilakukan untuk mengetahui pengaruh dari variabel-variabel bebas  
secara bersama-sama terhadap variabel terikat. Menentukan kriteria uji hipotesis 
dapat diukur dengan syarat: 
a. Membandingkan F hitung dengan F tabel  
(1) Jika F hitung> F tabel maka hipotesis diterima. Artinya variabel independen 
secara bersama-sama mempengaruhi variabel dependen secara signifikan. 
(2) Jika F hitung< F tabel maka hipotesis ditolak. Artinya variabel independen 
secara bersama-sama tidak mempengaruhi variabel dependen secara 
signifikan. 
b. Melihat Probabilities Values  
Berdasarkan nilai probabilitas dengan α = 0,05: 
(1) Jika probabilitas > 0,05, maka hipotesis ditolak 
(2) Jika probabilitas < 0,05, maka hipotesis diterima 
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3) Uji Regresi Secara Parsial (Uji statistik t) 
Uji t digunakan untuk menguji hipotesis secara parsial guna menunjukkan 
pengaruh tiap variabel independen secara individu terhadap variabel dependen. Uji t 
adalah pengujian koefisien regresi masing-masing variabel independen terhadap 
variabel dependen untuk mengetahui seberapa besar pengaruh variabel dependen 
terhadap variabel dependen secara individu terhadap variabel dependen (Ghozali, 
2013:97).. Penetapan untuk mengetahui hipotesis diterima atau ditolak ada dua cara 
yang dapat dipilih yaitu: 
a. Membandingkan t hitung dengan t tabel  
(1) Jika t hitung > t tabel maka hipotesis diterima. Artinya ada pengaruh 
signifikan dari variabel independen secara individual terhadap variabel 
dependen. 
(2) Jika t hitung < t tabel maka hipotesis ditolak.  Artinya tidak ada pengaruh 
signifikan dari variabel independen secara individual terhadap variabel 
dependen. 
b. Melihat Probabilities Values  
Berdasarkan nilai probabilitas dengan α = 0,05: 
(1) Jika probabilitas > 0,05, maka hipotesis ditolak. 
(2) Jika probabilitas < 0,05, maka hipotesis diterima. 
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BAB IV 
HASIL DAN PEMBAHASAN 
 
A. Identitas Responden 
 Responden dalam penelitian ini adalah investor muda di Kota Makassar yang 
berjumlah 114 orang. Mereka secara random antara laki-laki dan perempuan dari 
beberapa universitas yaitu Universitas Muhammadiyah Makassar (UNISMUH), STIE 
NITRO, STIE NOBEL, Universitas Negeri Makassar (UNM) dan Universitas 
Muslim Indonesia (UMI). 
 Karakteristik responden merupakan bagian yang tidak terpisahkan dari 
variabel-variabel penelitian. Sehingga hasil penelitian yang telah dilakukan dapat 
diketahui karakteristik responden sebagai berikut: 
1. Umur 
Berdasarkan Interval usia yang telah ditentukan sebelumnya, ternyata dari 114 
kuesioner terdapat 44 orang responden yang berada pada interval usia 16-20 tahun 
atau dengan presentase sebesar 38.5%, 68 orang responden yang berada pada interval 
usia 21-25 tahun atau dengan presentase sebesar 59.8% dan 2 orang responden yang 
berada pada interval usia 26-30 tahun atau dengan presentase sebesar 1.7%. Data 
tersebut dapat dilihat dari tabel di bawah ini: 
Tabel 4.1 
Karakteristik Responden Berdasarkan Umur 
No Umur Jumlah Presentase (%) 
1 16-20 44 38.5 
2 21-25 68 59.8 
3 26-30 2 1.7 
Jumlah 114 100 
     Sumber: Data primer yang diolah, 2019 
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2. Jenis Kelamin 
Dari 114 lembar kuesioner yang dibagikan kepada investor muda di 
Makassar, ternyata terdapat 71 orang atau dengan presentase sebesar 62,3% 
responden perempuan dan 43 orang atau dengan presentase sebesar 37,3% 
responden laki-laki yang menjadi responden dalam penelitian ini. Data  tersebut 
dapat dilihat dari tabel di bawah ini: 
Tabel 4.2 
Karakteristik Responden Berdasarkan Jenis Kelamin 
No Jenis Kelamin Jumlah Presentase (%) 
1 Perempuan 71 62.3 
2 Laki-laki  43 37.7 
Jumlah 114 100 
Sumber: Data primer yang diolah, 2019 
 
3. Status Perkawinan 
Berdasarkan data dari 114 responden yang telah terkumpul, dapat diketahui 
bahwa terdapat 1 orang responden atau sebesar 0,9% sudah menikah, sedangkan 
selebihnya 113 responden atau sebesar 99,1% belum menikah. Data  tersebut dapat 
dilihat dari tabel di bawah ini: 
 Tabel 4.3 
Karakteristik Responden Berdasarkan Status Perkawinan 
No Status Perkawinan Jumlah Presentase (%) 
1 Menikah 1 0.9 
2 Belum menikah  113 99.1 
Jumlah 114 100 
Sumber: Data primer yang diolah, 2019 
4. Program Studi 
Berdasarkan data dari 114 responden yang telah terkumpul, dapat diketahui 
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bahwa terdapat 103 responden  atau sebesar 90,4% berasal dari jurusan ekonomi, 1 
orang responden atau sebesar 0,9% berasal dari jurusan pendidikan, 3 responden 
atau sebesar 2,6% berasal dari jurusan Hukum dan 7 responden atau sebesar 6,1% 
berasal dari jurusan lainnya, antara lain Teknik, Kesehatan dan Sastra. Data  
tersebut dapat dilihat dari tabel di bawah ini: 
 Tabel 4.4 
Karakteristik Responden Berdasarkan Program Studi 
No Program Studi Jumlah Presentase (%) 
1 Ekonomi 103 90.4 
2 Pendidikan  1 0.9 
3 Hukum 3 2.6 
4 Lainnya 7 6.1 
Jumlah 114 100 
Sumber: Data primer yang diolah, 2019 
 
B. Hasil Analisis Data 
1. Analisis Deskriptif Variabel 
Tabel 4.5 
Statistik Deskriptif Variabel 
 
Descriptive Statistics 
 N Minimum Maximum Mean Std. 
Deviation 
Illusion Of Control 114 7.00 30.00 23.4912 3.19913 
Overconvidence 114 5.00 20.00 14.8158 2.26386 
Emosi 114 13.00 40.00 24.3333 5.47507 
Keputusan 
Investasi 
114 14.00 50.00 37.4298 4.89169 
Valid N (listwise) 114     
Sumber: Data primer yang diolah, 2019 
Tabel 4.5 menunjukkan jumlah responden (N) sebanyak 114 responden. 
Variabel  Illusion of Control menunjukkan nilai minimum sebesar 7,00 dan nilai 
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maksimum sebesar 30,00 dengan mean sebesar 23.4912 dan standar deviasi 
sebesar 3.19913. Variabel Overconvidence menunjukkan nilai minimum sebesar 
5,00 dan nilai maksimum sebesar 20,00 dengan mean sebesar 14.8158 dan standar 
deviasi sebesar 2.26386. selanjutnya untuk variabel Emosi menunjukkan nilai 
minimum 13.00 dan nilai maximum sebesar 40.00 dengan mean 24.3333 serta 
standar deviasi sebesar 5.47507.  Untuk variabel Keputusan Investasi menunjukkan 
nilai minum sebesar 14.00 dan maksimum 50.00 dengan mean 37.4298 dan serta 
memperoleh standar deviasi sebesar 4.89169. 
Berdasarkan tabel diatas dapat disimpulkan bahwa nilai rata-rata tertinggi 
berada pada variabel Keputusan Investasi yakni 50,00, sedangkan yang terendah 
adalah variabel Overconvidence yaitu 20,00. Untuk standar deviasi tertinggi berada 
pada variabel Emosi yaitu 5.47507. dan yang terendah adalah variabel 
Overconvidence  yaitu 2.26386. 
2. Analisis Deskriptif Pernyataan 
 
Variabel yang diteliti dalam penelitian ini adalah Illusion of Control, 
Overconvidence, Emosi dan Keputusan Investasi. 
a. Analisis  Deskriptif Variabel Illusion of Control (X1) 
 
Analisis deskriptif terhadap variabel Illusion of Control terdiri dari 6 item 
pernyataan akan dilakukan analisis dari hasil jawaban responden. Nilai rata-rata 
hasil jawaban responden dapat dilihat sebagai berikut: 
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Tabel 4.6 
 Deskripsi Item Pernyataan Variabel Illusion of Control 
Sumber: Data primer yang diolah, 2019 
Berdasarkan tabel 4.6 dapat diketahui bahwa dari 114 responden yang 
diteliti, secara umum persepsi responden terhadap item-item pernyataan pada 
Illusion of Control (X1) berada pada daerah tinggi dengan rata-rata keseluruhan 
sebesar 3,9. Hal ini berarti bahwa responden memberikan persepsi yang sangat 
baik terhadap Illusion of Control.  Pada variabel Illusion of Control, terlihat bahwa 
nilai mean tertinggi sebesar 4,15 berada pada item pernyataan ke empat, hal ini 
menandakan bahwa investor muda di Kota Makassar yang menjadi responden 
dalam penelitian ini lebih meyakini kemampuannya dalam berinvestasi dibanding 
menggunakan jasa manajer investasi untuk mengelolah dananya 
 
 
Item 
Pernyataan 
Frekuensi dan Persentase (%) 
Skor Mean 
STS TS N S SS 
Semakin saya sering berinvestasi, 
semakin besar keuntungan saya 
1 1 25 56 32 
457 4,00 
0,9 0,9 21,9 49,1 27,2 
Saya senang mengambil risiko 
dalam berinvestasi 
2 12 50 36 14 
390 3,42 
1,8 10,5 43,9 31,6 12,3 
Investasi keuangan adalah hal 
yang mudah 
3 7 32 50 22 
423 3,71 
2,6 6,1 28,1 43,9 19,3 
Saya memilih sendiri investasi  
Saya 
1 - 15 62 36 
474 4,15 
0,9 - 13,2 54,4 31.6 
Saya memiliki keyakinan yang 
besar dalam menentukan sebuah 
hasil 
1 1 18 65 29 
462 4,05 
0,9 0,9 15,8 57,0 25,4 
Kemampuan saya menjadi penen- 
tu keberhasilan saya 
2 1 10 67 34 
472 4,14 
1,8 0,9 8,8 58,8 29,8 
Rata-rata   3,9 
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b. Analisis  Deskriptif Variabel Overconvidence (X2) 
 
Analisis deskriptif terhadap variabel Overconvidence terdiri dari 4 item 
pernyataan akan dilakukan analisis dari hasil jawaban responden mengenai 
Overconvidence. Nilai rata-rata hasil jawaban responden dapat dilihat sebagai 
berikut: 
Tabel 4.7  
Deskripsi Item Pernyataan Variabel Overconvidence 
Sumber: Data primer yang diolah, 2019 
Berdasarkan tabel 4.7 dapat diketahui bahwa dari 114 responden yang diteliti, 
secara umum persepsi responden terhadap item-item pernyataan pada Overconvidence 
(X2) berada pada daerah tinggi dengan rata-rata keseluruhan sebesar 4,06. Hal ini 
berarti bahwa responden memberikan persepsi yang sangat baik terhadap 
Overconvidence. Pada variabel Overconvidence, terlihat bahwa nilai mean tertinggi 
sebesar 4,91 berada pada item pernyataan ke dua. Hal ini menunjukkan bahwa 
investor yang ada di kota Makassar memiliki tingkat kepecayaan diri yang tinggi 
dengan tetap mengambil keputusan meskipun kondisi pasar sedang tidak stabil.
Item 
Pernyataan 
Frekuensi dan Persentase (%) 
Skor Mean 
STS TS N S SS 
Saya mampu memperkirakan  
inflasi yang akan terjadi 
2 15 58 35 4 
366 3,21 
1,8 13,2 50,9 30,7 3,5 
Saya tetap dengan keputusan 
saya meski keadaan pasar 
sedang tidak stabil  
1 11 44 47 11 
398 4,91 
0,9 9,6 38,6 41,2 9, 
Saya memilih strategi yang 
konsisten dalam pengambilan 
keputusan meski pasar  
mengalami perubahan 
1 6 30 57 20 
431 3,78 
0,9 5,3 26,3 50,0 17,5 
Saya bertanggung jawab atas 
pilihan saya 
1 2 5 56 50 
494 4,33 
0,9 1,8 4,4 49,1 43,9 
Rata-rata  4,06 
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c. Analisis  Deskriptif Variabel Emosi (X3) 
 
Analisis deskriptif terhadap variabel Emosi terdiri dari 8 item pernyataan 
akan dilakukan analisis dari hasil jawaban responden mengenai Emosi. Nilai rata-
rata hasil jawaban responden dapat dilihat sebagai berikut: 
Tabel 4.8  
Deskripsi Item Pernyataan Variabel Emosi 
    Sumber: Data primer yang diolah, 2019 
 
Berdasarkan tabel 4.8 dapat diketahui bahwa dari 114 responden yang 
diteliti, secara umum persepsi responden terhadap item-item pernyataan pada 
Item 
Pernyataan 
Frekuensi dan Persentase (%) 
Skor Mean 
STS TS N S SS 
Saya dapat melakukan investasi 
lebih tepat, saat emosi saya 
sedang baik 
1 11 26 50 26 
431 3,78 
0,9 9,6 22,8 43,9 22,8 
Saya sering salah dalam menga- 
mbil keputusan berinvestasi  
ketika emosi saya tidak stabil 
4 22 38 33 17 
379 3,32 
3,5 19, 33,3 28,9 14,9 
Saya panik jika harga saham 
turun 
12 13 38 38 12 
364 3,22 
10,5 11,4 33,3 10,5 99,1 
Saya tidak dapat mengendalikan 
 diri apabila investasi yang saya 
lakukan menguntungkan 
15 15 52 27 5 
334 2,71 
13,2 13,2 45,6 23,7 4,4 
Jika investasi yang saya lakukan 
rugi maka saya akan menjual 
semua saham saya 
18 28 41 22 5 
310 2,78 
25,8 24,6 36,0 19,3 4,4 
Ketika pasar belum pulih, saya  
mulai menyangkal bahwa kepu- 
tusan yang saya ambil salah 
10 31 51 16 6 
319 2,72 
8,8 27,2 44,7 14,0 5,3 
Terkadang saya tergesa-gesa 
dalam menjual saham ketika 
harga saham turun 
20 27 36 26 5 
311 2,72 
17,5 23,7 31,6 22,8 4,4 
Terkadang saya tergesa-gesa 
dalam membeli saham ketika 
harga saham naik 
17 24 39 28 6 
326 2,85 
14,9 21,1 34,2 22,8 7,0 
Rata-rata   2,67 
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Emosi (X3) berada pada daerah tinggi dengan rata-rata keseluruhan sebesar 2,67. 
Pada variabel emosi, terlihat bahwa nilai mean tertinggi sebesar 3,78 berada pada 
item pernyataan pertama. 
d. Analisis  Deskriptif Variabel Keputusan Investasi (Y) 
Analisis deskriptif terhadap variabel keputusan investasi terdiri dari 10 
item pernyataan akan dilakukan analisis dari hasil jawaban responden mengenai 
Keputusan Investasi. Nilai rata-rata hasil jawaban responden dapat dilihat sebagai 
berikut: 
Tabel 4.9 
Deskripsi Item Pernyataan Variabel Keputusan Investasi 
Item 
Pernyataan 
Frekuensi dan Persentase (%) 
Skor Mean 
STS TS N S SS 
Saya memeriksa kembali informasi 
yang ada untuk  memastikan  
keputusan saya sudah tepat 
2 4 17 60 31 
456 4,00 
1,8 3,5 14,9 52,6 27,2 
Saya membuat keputusan logis dan 
sistematis 
 2 15 76 21 
458 4,02 
 1,8 13,2 66,7 18,4 
Saya membutuhkan beberapa waktu 
untuk memikirkan keputusan yang 
 saya akan buat 
 3 10 69 32 
472 4,14 
 2,6 8,8 60 28,1 
Saya mempercayai naluri saya 
dalam membuat suatu keputusan  
 2 25 57 27 
448 3,93 
 4,4 21,9 50,0 23,7 
Ketika membuat suatu keputusan, 
saya cenderung mengandalkan  
intuisi saya 
2 14 36 48 14 
400 3,51 
1,8 12,3 31,6 42,1 12,3 
Ketika membuat suatu keputusan,  
saya lebih mengutamakan apa 
yang menurut saya benar dibanding 
berpikir rasional 
6 13 50 37 8 
370 3,24 
5,3 11,4 43,9 32,5 7,0 
Saya membutuhkan bantuan orang 
lain dalam membuat suatu  
keputusan 
1 6 31 60 18 
326 3,74 
0,9 5,3 27,2 52,6 14,0 
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  Sumber: Data primer yang diolah, 2019 
 
Berdasarkan tabel 4.9 dapat diketahui bahwa dari 114 responden yang 
diteliti, secara umum persepsi responden terhadap item-item pernyataan pada 
keputusan Investasi (Y) dengan rata-rata keseluruhan sebesar 3,81. Pada variabel  
keputusan Investasi terlihat bahwa nilai mean tertinggi sebesar 4,14 berada pada 
item pernyataan ke tiga. Dari tabel di atas juga dapat dilihat bahwa rata-rata 
jawaban responden memilih pilihan “setuju” yaitu sebanyak 54 orang dan 27 
orang lainnya memilih “sangat setuju”  terkait pernyataan  mempercayai nalurinya 
dalam mengambil keputusan investasi. Hal ini menandakan investor muda yang 
ada di Kota Makassar dalam kondisi tertentu mereka bertindak secara irrasional. 
C. Hasil Uji Kualitas Data 
Tujuan dari uji kualitas data adalah untuk mengetahui konsistensi dan 
akurasi data yang dikumpulkan. Uji kualitas data yang dihasilkan dari penggunaan 
instrument penelitian dapat dianalisis dengan menggunakan uji validitas dan uji 
reliabilitas. 
1. Uji Validitas 
Uji Validitas  adalah prosedur  untuk  memastikan apakah kuesioner yang 
akan dipakai untuk mengukur variabel penelitian valid atau tidak. Kuesioner dapat 
dikatakan valid jika pernyataan pada kuesioner mampu untuk mengungkapkan 
Saya sering membuat keputusan 
penting tanpa berkonsultasi dengan 
orang lain 
5 25 47 30 7 
351 3,79 
4,4 21,9 41,2 26,3 6,1 
Jika saya memiliki dukungan dari 
orang lain, lebih mudah bagi saya  
untuk membuat keputusan  
penting. 
1 2 19 67 25 
455 3,99 
0,9 1,8 16,7 58,8 21,9 
Saya menggunakan saran dari orang 
lain dalam membuat keputusan 
penting saya. 
1 5 26 68 14 
431 3,78 
0,9 4,4 22,8 59,6 12,3 
Rata-rata   3,81 
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sesuatu yang diukur oleh kuesioner tersebut. Untuk mengetahui item pernyataan 
itu valid dengan melihat nilai Corrected Item Total Corelation. Apabila item 
pernyataan mempunyai r hitung > dari r tabel maka dapat dikatakan valid. Pada 
penelitian ini terdapat jumlah sampel (n) = 114 responden dan didapat r tabel        
= 0,184. 
Tabel 4.10  
Hasil Uji Validitas 
Variabel Item R Hitung R tabel Keterangan 
Illusion of 
Control 
(X1) 
X1.1 0,660 0,184 Valid 
X1.2 0,621 0,184 Valid 
X1.3 0,655 0,184 Valid 
X1.4 0,712 0,184 Valid 
X1.5 0,655 0,184 Valid 
X1.6 0,700 0,184 Valid 
Overconvidence 
(X2) 
X2.1 0,718 0,184 Valid 
X2.2 0,686 0,184 Valid 
X2.3 0,776 0,184 Valid 
X2.4 0,674 0,184 Valid 
 
 
 
 
 
Emosi (X3) 
X3.1 0,441 0,184 Valid 
X3.2 0,608 0,184 Valid 
X3.3 0,645 0,184 Valid 
X3.4 0,701 0,184 Valid 
X3.5 0,512 0,184 Valid 
X3.6 0,757 0,184 Valid 
X3.7 0,441 0,184 Valid 
X3.8 0,747 0,184 Valid 
Keputusan 
Investasi (Y) 
 
 
 
 
 
Y1 0,546 0,184 Valid 
Y2 0,662 0,184 Valid 
Y3 0,693 0,184 Valid 
Y4 0,720 0,184 Valid 
Y5 0,629 0,184 Valid 
Y6 0,469 0,184 Valid 
Y7 0,661 0,184 Valid 
Y8 0,430 0,184 Valid 
Y9 0,663 0,184 Valid 
Y10 0,704 0,184 Valid 
Sumber: Data Primer yang diolah, 2019 
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Tabel 4.10 menunjukkan bahwa seluruh item pernyataan memiliki nilai 
koefisien korelasi positif dan r hitung lebih besar daripada r-tabel. Hal ini 
berarti bahwa data yang diperoleh telah valid dan dapat dilakukan pengujian 
data lebih lanjut. 
2. Uji Reliabilitas 
 
Uji reliabilitas digunakan untuk mengukur suatu kuesioner yang 
merupakan indikator dari variabel atau konstruk. Suatu kuesioner dikatakan 
reliabel atau handal jika jawaban seseorang terhadap pernyataan adalah konsisten 
atau stabil dari waktu ke waktu. Uji reliabilitas data dilakukan dengan 
menggunakan metode Alpha Cronbach yakni suatu instrumen dikatakan reliabel 
bila memiliki koefisien keandalan reabilitas sebesar 0,60 atau lebih. Hasil 
pengujian reliabilitas data dapat dilihat pada tabel berikut : 
Tabel 4.11 
Hasil Uji Realibilitas 
No Variabel Cronbach’s  Alpha Keterangan 
    
1 Illusion of Control 0,743 Reliabel 
    
2 Overconvidence 0,679 Reliabel 
    
3 Emosi 0,800 Reliabel 
    
4 Keputusan Investasi 0,806 Reliabel 
    
Sumber : Data Primer yang diolah, 2019 
 
Tabel 4.11 menunjukkan bahwa nilai Cronbach’s Alpha dari semua 
variabel lebih besar dari 0,60, sehingga dapat disimpulkan bahwa instrumen dari 
kuesioner yang digunakan untuk menjelaskan variabel Illusion of Control, 
Overconvidence, Emosi dan Keputusan Investasi yaitu dinyatakan handal dan 
dapat dipercaya sebagai alat ukur variabel. 
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D. Hasil Uji Asumsi Klasik 
Sebelum menggunakan teknik analisis Regresi Linear Berganda untuk uji 
hipotesis, maka terlebih dahulu dilaksanakan uji asumsi klasik. Uji asumsi klasik 
dilakukan untuk melihat apakah asumsi-asumsi yang diperlukan dalam analisis 
regresi linear berganda terpenuhi, uji asumsi klasik dalam penelitian ini menguji 
normalitas data secara statistik, uji multikolonieritas, dan uji heteroskedastisitas. 
 
1. Uji Normalitas 
 
Uji  normalitas  dilakukan  untuk  melihat  apakah  nilai  residual  
terdistribusi normal atau tidak. Untuk lebih memastikan apakah data residual 
terdistribusi secara normal atau tidak, maka uji statistik yang dapat dilakukan 
yaitu pengujian one sample kolmogorov-smirnov. Uji ini digunakan untuk 
menghasilkan angka yang lebih detail, apakah suatu persamaan regresi yang akan 
dipakai lolos normalitas. Suatu persamaan regresi dikatakan lolos normalitas 
apabila nilai signifikansi uji Kolmogorov-Smirnov lebih besar dari 0,05. 
Tabel 4.12  
Hasil Uji Normalitas 
 Unstandardized 
Residual 
N 114 
Normal Parameters
a,b
 Mean .0000000 
Std. Deviation 3.55919082 
Most Extreme 
Differences 
Absolute .076 
Positive .052 
Negative -.076 
Test Statistic .076 
Asymp. Sig. (2-tailed) .113
c
 
a. Test distribution is Normal. 
b. Calculated from data. 
c. Lilliefors Significance Correction. 
Sumber: Output SPSS 
2019 
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Berdasarkan tabel 4.12 menunjukkan bahwa hasil pengujian normalitas 
yang dilakukan menunjukkan bahwa data berdistribusi normal. Hal ini 
ditunjukkan nilai Asymp Sig. (2-tailed) yaitu 0,113> 0,05 maka dapat disimpulkan 
bahwa data terdistribusi normal. 
2.    Uji Multikolonieritas 
 
Uji multikolonieritas bertujuan untuk menguji apakah model regresi 
ditemukan adanya korelasi antar variabel bebas (independen). Model regresi yang 
baik seharusnya tidak terjadi korelasi di antara variabel independen. Pengujian 
multikolonieritas dapat dilihat dari Tolerance Value atau Variance Inflation 
Factor (VIF), sebagai berikut: Jika nilai tolerance > 0,10 dan VIF < 10, maka 
dapat diartikan bahwa tidak terjadi multikolonieritas pada penelitian tersebut. 
 
Tabel 4.13 
Hasil Uji Multikolinearitas 
        Sumber: Output SPSS 2019 
Berdasarkan hasil pengujian pada tabel 4.13 diatas, karena nilai VIF 
untuk semua variabel memiliki nilai lebih kecil daripada 10 dan nilai tolerance 
lebih besar dari 0,10, maka dapat disimpulkan tidak ada multikolonieritas antar 
variabel independen dalam model regresi. 
 
Model Collinearity Statistics 
Tolerance VIF 
1 Illution Of Control .488 2.049 
Overconvidence .495 2.018 
Emosi .914 1.094 
a. Dependent Variable: Keputusan Investasi 
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3. Uji Autokorelasi 
Uji autokorelasi bertujuan untuk mengetahui ada atau tidak adanya 
penyimpangan asumsi klasik autokorelasi yaitu korelasi yang terjadi antara 
residual pada satu pengamatan dengan pengamatan yang lain pada model regresi. 
Adapun hasil uji autokorelasi pada penelitian ini dapat dilihat dari tabel berikut: 
Tabel 4.14 
Hasil Uji Autokorelasi 
Runs Test 
 
Unstandardized  
Residual 
Test Value
a
 .09182 
Cases < Test Value 57 
Cases >= Test Value 57 
Total Cases 114 
Number of Runs 55 
Z -.564 
Asymp. Sig. (2-tailed) 
.572 
 
 
Berdasarkan hasil uji run test tersebut, dapat dilihat bahwa Asymp. Sig  
(2-tailed) lebih besar dari tingkat signifikansi yaitu 0,572 > 0,05 sehingga dapat 
disimpulkan bahwa tidak terdapat gejala atau masalah autokorelasi. 
4. Uji Heteroskedastisitas 
 
Uji heteroskedastisitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model 
regresi terjadi ketidaksamaan variance dari residual satu pengamatan ke 
pengamatan yang lain. Apabila variance dari residual satu pengamatan ke 
a. Median 
Sumber: Output SPSS 2019 
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pengamatan yang lain tetap, maka disebut homoskedastisitas, dan apabila berbeda 
disebut heteroskedastisitas. Pengambilan keputusan mengenai adanya 
heteroskedastisitas adalah jika nilai signifikansi lebih dari 0,05 (probability value 
> 0,05) maka dapat disimpulkan bahwa model regresi terbebas dari gejala 
heteroskedastisitas. Adapun hasil uji heteroskedastisitas pada penelitian ini dapat 
dilihat dari tabel berikut: 
Tabel 4.15 
Hasil Uji Heteroskedastisitas 
Model Unstandardized 
Coefficients 
Standardized 
Coefficients 
T Sig. 
B Std. Error Beta 
1 (Constant) 2.940 1.425  2.062 .042 
Illution Of 
Control 
-.104 .080 -.172 -1.300 .196 
Overconvidence .159 .112 .187 1.422 .158 
Emosi -.066 .034 -.188 -1.943 .055 
a. Dependent Variable: LnRes 
Sumber: Output SPSS  2019 
Berdasarkan hasil uji Park tersebut, dapat dilihat bahwa nilai signifikansi 
semua variabel berada diatas 0,05 sehingga dapat disimpulkan bahwa tidak 
terdapat heteroskedastisitas pada model tersebut dan telah memenuhi uji asumsi 
klasik. 
E. Hasil Uji Hipotesis 
Selanjutnya dari persamaan regresi berganda dilakukan uji statistik 
dengan dibantu dengan menggunakan program SPSS 24 sebagai berikut : 
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1. Uji F (Secara Simultan) 
Uji F statistik pada dasarnya menunjukkan apakah semua variabel 
independen mempunyai pengaruh secara bersama terhadap variabel 
dependennya. Hasil perhitungan Uji F ini dapat dilihat pada tabel 4.17 berikut: 
Tabel 4.16 
Hasil Uji F- Uji Simultan 
Model Sum of Squares Df Mean Square F Sig. 
1 Regression 1272.473 3 424.158 32.594 .000
b
 
Residual 1431.466 110 13.013   
Total 2703.939 113    
a. Dependent Variable: Keputusan Investasi 
b. Predictors: (Constant), Emosi, Overconvidence, Illution Of Control 
 
 
Berdasarkan tabel 4.16 menunjukkan Illusion of Control, Overconvidence 
dan Emosi mempunyai nilai F-hitung sebesar 32,594 dengan tingkat signifikan 
0,000. Tingkat signifikansi lebih kecil dari 5% (α=0,05) dan nilai F-hitung 32,594 
lebih besar dari nilai F tabelnya sebesar 2,69. Artinya dapat disimpulkan bahwa 
Illusion of Control, Overconvidence dan Emosi secara simultan berpengaruh 
terhadap Keputusan Investasi. 
2. Uji Koefisien Determinanasi (R
2
)  
Koefisien determinanasi (R squre) pada intinya mengukur seberapa 
besar kemampuan model dalam menerangkan variasi variabel dependennya. 
Hasil perhitungan koefisien determinasi penelitian ini dapat terlihat pada tabel 
4.18 berikut : 
 
 
Sumber: Output SPSS  2019 
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Tabel 4.17 
Hasil Uji Koefisien Determinasi (R
2
) 
Sumber: Output SPSS 2019 
. Dari tabel 4.17 diketahui bahwa nilai R
2
 ( R Square) sebesar 0,471. 
Hal ini berarti bahwa 47,1% yang menunjukkan bahwa Keputusan Investasi 
dipengaruhi oleh variabel independen yaitu Illusion of Control, Overconvidence 
dan Emosi. Sisanya sebesar 52,9% dipengaruhi oleh variabel lain yang belum 
diteliti dalam penelitian ini. Seperti penelitian yang dilakukan oleh Pradikasari 
et.al (2018) yang meneliti variabel lain diantaranya risk torence dan risk 
perception dalam memengaruhi keputusan investasi. Selain itu penelitian yang 
dilakukan oleh Joseph (2015) juga menambahkan variabel faktor demografi 
yang dapat memengaruhi keputusan investasi pada investor. 
3. Uji t (Secara Parsial)  
  
Uji ini dilakukan untuk melihat sejauh mana pengaruh dari satu variabel 
independen secara individual dalam memengaruhi atau menjelaskan variabel 
dependen. Secara parsial pengaruh dari ketiga variabel independen tersebut 
terhadap Keputusan Investasi ditunjukkan pada tabel 4.18 berikut : 
 
 
 
Model R R Square Adjusted R 
Square 
Std. Error of  
the Estimate 
1 .686
a
 .471 .456 3.60740 
a. Predictors: (Constant), Emosi, Overconvidence, Illution Of Control 
b. Dependent Variable: Keputusan Investasi 
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Tabel 4.18  
Hasil Uji t- Uji Parsial 
Model Unstandardized 
Coefficients 
Standardized 
Coefficients 
T Sig. 
B Std. Error Beta 
1 (Constant) 10.979 2.714  4.046 .000 
Illution Of Control .560 .152 .366 3.689 .000 
Overconvidence .481 .213 .223 2.259 .026 
Emosi .253 .065 .284 3.908 .000 
a. Dependent Variable: Keputusan Investasi 
Sumber: Output SPSS 2019 
 
Uji t atau test of significance digunakan untuk mengetahui apakah 
pengaruh satu variabel independen secara individual terhadap variabel dependen, 
dengan kriteria berdasarkan nilai signifikansi <5% (α=0,05) maka variabel 
independen mempunyai pengaruh yang signifikan terhadap variabel dependen dan 
sebaliknya, jika nilai signifikansi >5% (α=0,05) maka variabel independen tidak 
mempunyai pengaruh yang signifikan terhadap variabel dependen. Berdasarkan 
tabel  4.18 dapat disusun persamaan  regresi  berganda sebagai berikut: 
Keputusan Investasi = 10,979 + 0,560X1 + 0, 481X2+ 0,253X3 
 
Nilai konstanta (a) sebesar 10,979 memiliki arti jika variabel Illusion of 
Control, Overconvidence dan Emosi dinyatakan konstan pada angkal nol, maka 
Keputusan Investasi sebesar 10,979. Koefisien regresi variabel Illusion of Control 
sebesar 0,560 memiliki arti jika Illusion of Control meningkat sebesar satu satuan, 
maka Keputusan Investasi meningkat sebesar  0,560. Koefisien regresi variabel 
Overconvidence sebesar 0,481 memiliki arti jika Overconvidence meningkat 
sebesar satu satuan, maka Keputusan Investasi meningkat sebesar 0,481 satu 
satuan. Koefisien regresi variabel Emosi sebesar 0,253. Koefisien regresi ini 
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memiliki arti jika Emosi meningkat sebesar satu satuan, maka Keputusan 
Investasi meningkat sebesar 0,481 satu satuan. 
1. Illusion of Control berpengaruh positif terhadap Keputusan Investasi (H1) 
Berdasarkan tabel 4.19 dapat dilihat variabel Illusion of Control memiliki 
t-hitung sebesar 3,689 > t tabel 1,981 dan tingkat signifikan sebesar 0,000 < 5% 
(α=0,05). Dengan demikian Illusion of Control berpengaruh positif terhadap 
Keputusan Investasi. Maka H1 dalam penelitian ini yaitu Illusion of Control 
berpengaruh positif terhadap Keputusan Investasi diterima. 
2. Overconvidence  berpengaruh positif terhadap Keputusan Investasi (H2) 
Berdasarkan tabel 4.19 dapat dilihat variabel Overconvidence memiliki t-
hitung sebesar 2,259 > t tabel 1,981 dan tingkat signifikan sebesar 0,026 < 5% 
(α=0,05). Dengan demikian Overconvidence berpengaruh positif terhadap 
Keputusan Investasi. Maka H2 dalam penelitian ini yaitu overconvidence 
berpengaruh positif terhadap Keputusan Investasi diterima. 
3. Emosi  berpengaruh positif terhadap Keputusan Investasi (H3) 
Berdasarkan tabel 4.19 dapat dilihat variabel Emosi memiliki t-hitung 
sebesar 3,908 > t tabel 1,981 dan tingkat signifikan sebesar 0,000 < 5% (α=0,05). 
Dengan demikian Emosi berpengaruh positif terhadap Keputusan Investasi. Maka 
H3 dalam penelitian ini yaitu Emosi berpengaruh positif terhadap Keputusan 
Investasi diterima. 
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F. Pembahasan 
 Berdasarkan hasil analisis yang telah dilakukan, maka akan 
dilakukanpembahasan mengenai hasil analisis tersebut sehingga dapat 
memberikan gambaran yang lebih jelas bagaimana pengaruh yang terjadi 
antarvariabel dalam penelitian. Adapun variabel dalam penelitian ini adalah 
Illusion of Control, Overconvidence, Emosi sebagai variabel independen dan 
Keputusan Investasi sebagai variabel dependen . 
1. Pengaruh Illusion of Control terhadap Keputusan Investasi 
  Penelitian ini bertujuan untuk menguji hipotesis awal yang telah 
ditetapkan yakni menguji pengaruh illusion of control  terhadap keputusan 
investasi. Berdasarkan hasil yang telah diolah oleh peneliti melalui aplikasi SPSS, 
hasil dari penelitian ini menemukan bahwa illusion of control berpengaruh positif 
dan signifikan terhadap keputusan investasi dapat dilihat dari hasil uji statistik 
(Uji t) menunjukkan nilai thitung yang lebih besar dari nilai ttabel, hal ini dapat 
dilihat pada tabel 4.18 yang merupakan output dari olah SPSS. Hal ini 
menandakan bahwa apabila Illusion of Control pada investor tinggi maka mereka 
akan semakin sering melakukan  keputusan investasi, maka dalam penelitian ini 
H1 diterima. 
Berdasarkan hasil regresi tersebut memperlihatkan bahwa investor muda 
yang ada di kota Makassar memiliki illusion of control dalam pengambilan 
keputusan investasi. Pada kondisi tertentu, mereka tidak jarang menggunakan 
intuisi dan memiliki keyakinan yang besar dalam menentukan sebuah hasil. Hal 
tersebut memperkuat pernyataan dari Pradikasari dan Yuyun (2018) bahwa 
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investor yang memiliki bias psikologi yang tinggi maka akan sering melakukan 
trading. Illusion of control merupakan suatu keyakinan yang terlalu tinggi dalam 
hal kemampuan untuk memprediksi atau hasil namun pada kenyataannya tidak 
(Hsu dan Hsu Sheng, 2017; Joseph, 2015; Kartini dan Nuris, 2015; Pradikasari, 
2018; Riaz, 2015; Sarimatua, 2017). 
Illusion of control dipandang oleh sebagian peneliti terdahulu sebagai 
hal yang membahayakan bagi investor dalam pengambilan keputusan, karena 
kecenderungan untuk percaya bahwa mereka dapat mengontrol atau paling tidak 
dapat memengaruhi hasil yang jelas-jelas mereka tidak bisa. Namun hasil 
penelitian tersebut membuktikan bahwa investor yang memiliki bias illusion of 
control kan lebih sering melakukan keputusan investasi, hal ini sejalan dengan 
hasil penelitian yang dilakukan oleh Qadri dan Mohsin (2014); Riaz dan Haroon 
(2015); Kartini dan Nugraha (2015); Joseph, et.al.(2015); Manuel dan George 
(2017)  menemukan hasil bahwa illusion of control berpengaruh positif dan 
signifikan terhadap keputusan investasi. Namun berbeda halnya dengan penelitian 
yang dilakukan oleh Pradikasari dan Yuyun (2018) di mana tidak menemukan 
hubungan antara illusion of control terhadap keputusan investasi. Sedangkan 
penelitian Kartini dan Nuris (2015) memperoleh hasil bahwa illusion of control 
berpengaruh negatif terhadap keputusan investasi. 
Hasil regresi tersebut sesuai dengan teori Bounded Rtionality oleh 
Gigerenzer (1991) yang menyatakan bahwa seseorang berada di antara 
kemampuan berpikir rasional dan tidak rasional di mana manusia adalah makhluk 
yang rasional namun rasionalitas manusia memiliki keterbatasan dan bukan 
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berarti sama sekali tidak rasional sehingga pada situasi dan kondisi tertentu 
mereka bisa saja bertindak secara tidak rasional.   
2. Pengaruh Overconvidence  terhadap Keputusan Investasi 
Hipotesis kedua (H2) yang menyatakan bahwa Overconvidence 
berpengaruh positif dan signifikan terhadap Keputusan. Hasil dari penelitian ini 
menemukan bahwa overconvidence berpengaruh positif dan signifikan terhadap 
keputusan investasi dapat dilihat dari hasil uji statistik (Uji t) menunjukkan nilai 
thitung yang lebih besar dari nilai ttabel, hal ini dapat dilihat pada tabel 4.18 yang 
merupakan output dari olah SPSS. Artinya apabila Overconvidence semakin tinggi 
maka semakin sering pula investor melakukan keputusan investasi. maka dalam 
penelitian ini H2 diterima. 
Overconfidence merupakan aspek bias yang memengaruhi seseorang 
dalam pengambilan keputusan berinvestasi. Overconfidence adalah perasaan 
terlalu percaya diri secara berlebihan dalam kemampuan atau pengetahuan yang 
dimiliki dalam melakukan perdagangan atau investasi (Kansal dan Seema, 2017). 
Meskipun pengetahuan investor terbatas namun percaya diri yang berlebihan dari 
mereka selalu meganggap keputusannya akan tepat. Penelitian ini menunjukkan  
bahwa investor muda yang ada di kota Makassar melibatkan overconvidence 
dalam pengambilan keputusan investasi. Mereka lebih mempercayai 
kemampuannya dalam mengelola dananya sendiri dibandingkan berinvestasi 
melalui bantuan manajer pada institusi keuangan. Di samping itu para investor 
juga meyakini bahwa mampu mereka bertanggung jawab segala keputusan yang 
telah mereka buat sendiri, hal tersebut dibuktikan dari pernyataan kuesioner yang 
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memperoleh skor tertinggi dapat dilihat pada tabel 4.8.  Menurut Pradikasari dan 
Yuyun (2018) investor yang memiliki tingkat overconfidence yang tinggi maka 
akan sering melakukan trading dan juga cenderung memiliki pandangan yang 
optimis atas perdagangan yang dilakukan. 
Hasil regresi tersebut sejalan dengan hipotesis awal penelitian ini yaitu 
overconvidence berpengaruh positif dan signifikan terhadap keputusan investasi. 
Hal ini menunjukkan bahwa investor yang overconvidence mereka cenderung 
memiliki padangan yang optimis atas perdagangan yang dilakukan. 
Overconvidence  juga dapat menyebabkan investor menanggung risiko yang lebih 
besar dalam pengambilan keputusan untuk berinvestasi. Oleh karena itu orang 
yang memiliki overconvidence  yang tinggi cenderung memandang suatu risiko 
tersebut rendah begitupun sebaliknya, orang yang memiliki overconvidence yang 
tinggi memandang risiko itu tinggi (Lee-Lee, 2016). 
Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Riaz 
dan Iqbal (2015); Supramono dan Marisa (2017); Pradikasi dan Yuyun (2018); 
Dewi dan Rr.Iramani (2014); Kansal dan Seema (2018); Duxbury (2015); Khan, 
et.al (2016); Durand (2013) menemukan hasil bahwa overconvidence 
berpengaruh postif terhadap keputusan investasi. Namun berbeda dengan hasil 
penelitian dari Wulandari dan Iramani (2014) yang menemukan hasil bahwa 
overconvidence tidak berpengaruh signikan terhadap keputusan investasi. 
3. Pengaruh Emosi terhadap Keputusan Investasi 
Hipotesis ketiga (H3) yang menyatakan bahwa Emosi berpengaruh 
positif dan signifikan terhadap Keputusan Investasi. Pembuktian hipotesis tersebut 
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dapat dilihat dari nilai signifikan variabel tekanan ketaatan lebih kecil dari 0,05 
yang telah diolah oleh peneliti melalui aplikasi SPSS. Hasil dari penelitian ini 
menemukan hasil bahwa emosi berpengaruh positif dan signifikan terhadap 
keputusan investasi dapat dilihat dari hasil uji statistik (Uji t) menunjukkan nilai 
thitung yang lebih besar dari nilai ttabel, hal ini dapat dilihat pada tabel 4.18 yang 
merupakan output dari olah SPSS. Artinya apabila emosi semakin tinggi maka 
semakin sering pula investor melakukan keputusan investasi. maka dalam 
penelitian ini H3 diterima. 
Hasil regresi tersebut sejalan dengan hipotesis awal penelitian ini yaitu 
Emosi  berpengaruh positif dan signifikan terhadap keputusan investasi. Seperti 
yang dikemukakan oleh Lestari dan Wahyu, 2014 faktor emosi sangat berkaitan 
dengan proses pengambilan keputusan investasi oleh investor di pasar modal. 
Faktor tersebut berkaitan dengan adanya emosi baik (goodmood) dan emosi buruk 
(badmood) yang memengaruhi keputusan investor dalam melakukan investasi di 
pasar modal. Apabila investor berada dalam keadaan emosi goodmood  maka 
mereka dapat menginvestasikan dananya dengan tepat dan baik. 
Menurut Nataputra (2009) investor yang emosional sebelum memutuskan 
untuk berinvestasi, mereka berusaha mengumpulkan informasi sebanyak-
banyaknya melalui sumber-sumber yang dimiliki. Namun investor yang 
emosional  lebih memilih informasi yang cenderung mendukung tindakan atau 
opini yang telah dimiliki dan akan mengabaikan informasi yang tidak 
menyenangkan. Kecenderungan lainnya adalah investor yang emosional akan 
77 
 
mengabaikan transaksi yang memiliki risiko yang tidak dapat diperhitungkan dan 
cenderung akan lebih memilih saham lokal dibandingkan saham asing. Investor 
yang emosional juga membutuhkan waktu yang lama untuk menyadari kerugian 
yang terjadi akibat pertumbuhan pasar ke arah yang merugikan.  
Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Duxbury 
(2015); Riaz dan Haroon (2015); Nugraha dan Kartini (2015)  yang memperoleh 
hasil bahwa bias emosi berpengaruh positif terhadap pengambilan keputusan 
investasi. Namun bertolak belakang dari penelitian yang dilakukan oleh Kartini 
dan Nuris (2015) yang kemudian memperoleh hasil bahwa emosi berpengaruh 
negatif terhadap keputusan investasi.  
4. Pengaruh Illusion of Control, Overconvidence dan Emosi terhadap 
Keputusan Investasi 
Hipotesis pertama (H4) yang menyatakan bahwa Illusion of control, 
Overconvidence dan Emosi secara simultan berpengaruh terhadap Keputusan 
Investasi. Pembuktian hipotesis tersebut dapat dari nilai F-hitung lebih besar dari 
nilai F tabelnya sebesar dapat dilihat pada tabel 4.18. Artinya dapat disimpulkan 
bahwa Illusion of Control, Overconvidence dan Emosi secara simultan 
berpengaruh terhadap Keputusan Investasi. Hal tersebut mendukung hasil 
penelitian dari DeBondt dan Thaler tahun 1985 terkait Studi tentang investor 
tidak rasional di pasar modal yang secara mengejutkan menemukan bahwa di 
dalam kondisi tertentu, perilaku investor yang tidak rasional benar-benar ada 
(Kufepaksi, 2010). 
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Hal ini juga menunjukkan bahwa teori keuangan tradisional yang 
beranggarapan bahwa investor dalam mengambil keputusan itu berdasarkan 
rasionalitas berupa informasi dan laporan akuntansi tidak sesuai dengan kondisi 
yang terjadi saat ini. Penelitian ini memperlihatkan bahwa investor muda yang 
ada di kota Makassar melibatkan bias psikologi dalam membuat suatu keputusan 
investasi, hal tersebut dibuktikan dari pengujian hipotesis. Sehingga anggapan 
mengenai investor bertindak rasional, dalam kenyataannya investor sering kali 
bertindak secara tidak rasional dan membuat kesalahan sistematis atas peramalan 
yang mereka lakukan. Saat ini, para pelaku keuangan menyadari bahwa individu 
dapat mengambil keputusan yang tidak rasional (Nofsinger, 2015). Adanya 
kemungkinan faktor psikologi membuat investor berperilaku tidak rasional yang 
dapat menyebabkan bias dalam transaksi saham (Supramono dan Marisa, 2017). 
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BAB V 
PENUTUP 
A. Kesimpulan 
Penelitian ini memiliki tujuan untuk mengetahui pengaruh Illusion of Control, 
Overconvidence, dan Emosi terhadap Keputusan Investasi. Setelah dilakukan 
terhadap uji hipotesis ,maka dapat disimpulkan bahwa : 
1. Penelitian ini menemukan bahwa variabel Illusion of Control berpengaruh 
positif dan signifikan terhadap Keputusan Investasi.  
2. Penelitian ini menemukan bahwa variabel Overconvidence berpengaruh postif 
terhadap Keputusan Investasi.    
3. Penelitian ini menemukan bahwa variabel Emosi berpengaruh postif terhadap 
Keputusan Investasi.   
4. Penelitian ini menemukan secara simultan Illusion of Control, Overconvidence 
dan Emosi berpengaruh terhadap keputusan investasi.  
B. Saran 
Penulis menyadari bahwa penelitian ini masih jauh dari kata sempurna. Oleh 
sebab itu, penulis berharap kepada penelitian selanjutnya agar lebih 
menyempurnakan hasil penelitian sebelumnya dan tentunya merujuk pada 
penelitian yang sudah ada dengan harapan supaya penelitian yang didapatkan 
selanjutnya dapat lebih baik dari sebelumnya. Melalui tahapan analisis dari 
penelitian ini maka dapat diberikan saran sebagai berikut: 
79 
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1. Untuk penelitian selanjutnya diharapkan peneliti dapat menggunakan lebih 
banyak responden agar hasil penelitian lebih relevan. 
2. Dalam memperoleh data penelitian diharapkan tidak hanya melakukan 
melalui penyebaran kuesioner saja, tetapi memperoleh data secara langsung 
berupa wawancara dan survei kepada responden agar peneliti memperoleh 
data yang lebih nyata dan lebih menggambarkan keadaan sebenarnya. 
3. Untuk penelitian selanjutnya diharapkan peneliti menambahkan variabel 
lainnya dalam menguji pengaruh bias psikologi terhadap keputusan investasi. 
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LAMPIRAN 1 
KUESIONER PENELITIAN 
PENGARUH ILLUSION OF CONTRO, OVERCONFIDENCE, 
DAN EMOSI TERHADAP KEPUTUSAN INVESTASI 
PADA INVESTOR MUDA DI KOTA MAKASSAR 
  
Kepada Yth 
Saudara(i)/Responden 
Di tempat 
Assalamualaikum Wr.Wb 
 Berkaitan dengan penelitian yang saya lakukan dalam rangka menyelesaikan studi 
program S1 Manajemen Fakultas Ekonomi dan Bisnis Islam Universitas Islam Negeri 
Alauddin Makassar mengenai “Pengaruh Illusion of Control, Overconvidence dan Emosi 
terhadap Keputusan Investasi pada Investor Muda di Kota Makassar” maka saya memohon 
kesediaan dari saudara (i) untuk dapat mengisi kuesioner penelitian ini 
 Penelitian ini diharapkan memberikan hasil yang bermanfaat, oleh karena itu 
dimohon kesediaannya untuk mengisi atau menjawab kuesioner ini dengan sebenar-
benarnya. Jawaban yang anda berikan akan saya jamin kerahasiaannya dan hanya akan saya 
gunakan untuk kepentingan ilmiah. 
 Atas kerjasama yang baik dan kesungguhan saudara (i) dalam mengisi kuesioner ini, 
saya ucapkan terimakasih. 
Wassalamualaikum, Wr.Wb. 
Petunjuk Pengisian: 
Pilihlah jawaban yang sesuai dengan anda, dengan memberikan tanda (√) pada jawaban 
yang anda pilih. 
A.  PROFIL RESPONDEN 
Nama    : 
Usia    : □ >20 □ 21-30 
      □ <30    
Jenis Kelamin   : □ laki-laki  □ perempuan 
Status    : □ menikah   □belum menikah 
Pendidikan Terakhir   : □ SMA  □ S1  □S2  □lainnya… 
Latar belakang pendidikan : □hukum   □Fisipol  □ ekonomi  
  □bahasa  □ kedokteran  □ teknik  
 □pertanian  □MIPA   □ agama Islam
   
  □pendidikan  □  psikologi  □lainnya… 
  
Anda berinvestasi pada  : □ saham  □  reksadana 
 □  Obligasi/sukuk  
 
 
  
B. KETERANGAN 
STS   = Sangat Tidak Setuju 
TS    = Tidak setuju 
N   = Netral 
S    = setuju 
SS    = Sangat Setuju 
C. DAFTAR PERNYATAAN 
1. Illusion of Control 
No Pernyataan Pilihan Jawaban 
STS TS N S ST 
1 Semakin saya sering berinvestasi, semakin besar 
keuntungan saya 
     
2 Saya senang mengambil risiko dalam berinvestasi      
3 Investasi keuangan adalah hal yang mudah      
4 Saya memilih sendiri investasi saya      
5 Saya memiliki keyakinan yang besar dalam 
menentukan sebuah hasil 
     
7 Kemampuan saya menjadi penentu keberhasilan 
saya 
     
 
2. Overconvidence 
No Pernyataan Pilihan Jawaban 
STS TS N S ST 
1 Saya mampu memperkirakan inflasi yang akan 
terjadi 
     
2 Saya tetap dengan keputusan saya meski keadaan 
pasar sedang tidak stabil  
     
3 Saya memilih strategi yang konsisten dalam 
pengambilan keputusan meski pasar mengalami 
perubahan  
     
4 Saya bertanggung jawab atas pilihan saya      
 
3. Emosi 
No Pernyataan Pilihan Jawaban 
STS TS N S ST 
1 Saya dapat melakukan investasi lebih 
tepat, saat emosi saya sedang baik 
     
2 Saya sering salah dalam mengambil 
keputusan berinvestasi ketika emosi saya tidak 
stabil 
     
3 Saya panik jika harga saham turun      
4 Saya tidak dapat mengendalikan diri apabila 
investasi yang saya lakukan menguntungkan 
     
5 Jika investasi yang saya lakukan rugi maka saya 
akan menjual semua saham saya 
     
6 Ketika pasar belum pulih, saya mulai menyangkal 
bahwa keputusan yang saya ambil salah 
     
7 Terkadang saya tergesa-gesa dalam 
menjual saham ketika harga saham turun 
 
     
8 Terkadang saya tergesa-gesa dalam 
membeli saham ketika harga saham naik 
 
     
4. Keputusan Investasi 
No Pernyataan Pilihan Jawaban 
STS TS N S ST 
1 Saya memeriksa kembali informasi yang ada untuk 
memastikan keputusan saya sudah tepat 
     
2 Saya membuat keputusan dengan logis dan 
sistematis 
     
3 Saya membutuhkan beberapa waktu untuk 
memikirkan keputusan yang saya akan buat 
     
4 Saya mempercayai naluri saya dalam membuat 
suatu keputusan  
     
5 Ketika membuat suatu keputusan, saya cenderung 
mengandalkan intuisi saya 
     
6 Ketika membuat suatu keputusan, saya lebih 
mengutamakan apa yang menurut saya benar 
dibanding berpikir rasional 
     
7 Saya membutuhkan bantuan orang lain dalam 
membuat suatu keputusan 
     
8 Saya sering membuat keputusan penting tanpa 
berkonsultasi dengan orang lain 
     
9 Jika saya memiliki dukungan dari orang lain, lebih 
mudah bagi saya untuk membuat keputusan 
     
penting. 
10 Saya menggunakan saran dari orang lain dalam 
membuat keputusan penting saya. 
     
 
LAMPIRAN 2 
Rekapitulasi Jawaban Responden 
Illusion of Control (X1) 
1 2 3 4 5 6 Jumlah 
5 5 4 5 3 5 27 
3 4 3 4 5 5 24 
4 4 3 5 5 4 25 
5 5 4 5 5 5 29 
5 4 5 3 5 5 27 
5 3 3 3 3 5 22 
4 3 3 4 5 4 23 
5 3 5 5 5 5 28 
5 2 3 4 4 5 23 
5 4 3 5 4 5 26 
4 3 4 5 5 5 26 
5 4 4 4 4 4 25 
4 3 3 4 4 4 22 
5 4 4 4 4 4 25 
4 4 3 5 5 5 26 
5 3 4 3 4 4 23 
5 5 5 3 5 4 27 
4 3 5 5 5 5 27 
4 3 4 4 4 4 23 
4 4 4 4 4 5 25 
5 4 4 5 4 4 26 
4 3 4 4 4 4 23 
3 3 4 3 2 4 19 
3 3 3 4 3 4 20 
3 3 1 4 4 4 19 
3 4 3 4 4 4 22 
5 5 4 5 4 5 28 
5 4 4 4 4 4 25 
5 4 4 4 4 4 25 
5 4 4 4 4 5 26 
4 3 4 4 4 4 23 
4 5 4 5 4 4 26 
3 2 3 5 4 5 22 
4 4 4 4 4 3 23 
4 4 4 4 4 4 24 
4 4 3 3 4 3 21 
3 3 3 3 3 3 18 
4 3 3 3 4 4 21 
5 5 5 5 5 5 30 
4 4 4 4 4 4 24 
4 3 4 4 4 4 23 
3 3 4 5 5 4 24 
5 4 4 5 3 2 23 
3 3 4 4 4 4 22 
5 3 5 5 3 5 26 
3 2 4 4 3 3 19 
1 2 1 1 1 1 7 
4 3 4 4 3 4 22 
4 4 4 3 3 4 22 
4 3 3 4 4 4 22 
3 4 4 5 4 4 24 
4 3 2 4 4 4 21 
3 3 3 4 4 4 21 
4 4 3 4 4 4 23 
4 2 3 4 3 3 19 
5 4 5 5 5 5 29 
3 3 3 4 4 4 21 
4 2 5 5 4 4 24 
5 3 5 5 5 5 28 
4 3 5 5 4 4 25 
4 2 4 4 4 4 22 
4 2 4 4 4 4 22 
5 3 5 5 5 5 28 
3 3 4 4 3 3 20 
4 4 5 5 4 4 26 
3 3 5 5 5 4 25 
3 3 5 5 4 4 24 
4 3 2 3 4 5 21 
3 3 4 4 4 4 22 
4 2 4 4 4 4 22 
5 3 4 4 4 4 24 
4 5 5 5 4 3 26 
3 5 5 4 5 5 27 
4 4 1 5 5 5 24 
4 3 5 4 4 4 24 
3 4 2 5 4 4 22 
4 4 3 4 4 4 23 
4 3 4 4 3 3 21 
4 3 3 4 3 4 21 
4 3 5 5 5 5 27 
5 3 3 4 4 4 23 
4 4 2 4 4 4 22 
3 5 4 4 5 5 26 
3 2 4 4 5 4 22 
5 3 3 4 3 5 23 
4 4 5 5 4 4 26 
4 3 3 4 4 5 23 
3 5 4 5 5 5 27 
4 4 4 4 5 5 26 
4 4 4 4 4 4 24 
3 2 2 3 3 3 16 
5 5 5 5 5 5 30 
4 5 4 4 4 4 25 
5 4 4 4 5 4 26 
4 3 3 4 4 4 22 
5 3 4 4 4 3 23 
4 4 3 4 4 4 23 
4 3 4 3 3 4 21 
5 5 5 5 4 5 29 
4 4 2 4 4 4 22 
3 2 3 4 3 4 19 
4 4 5 5 4 5 27 
4 3 4 4 4 4 23 
5 5 4 5 5 4 28 
4 3 4 3 4 4 22 
4 3 4 3 4 4 22 
4 3 2 4 5 5 23 
4 4 4 4 3 4 23 
2 3 3 3 4 1 16 
3 3 3 4 4 4 21 
5 4 4 5 4 5 27 
4 3 3 4 4 4 22 
4 1 3 4 5 4 21 
4 1 3 4 5 4 21 
 
Overconvidence (X2) 
1 2 3 4 Jumlah 
3 3 4 5 15 
3 3 3 5 14 
2 4 4 5 15 
4 5 5 5 19 
3 4 4 5 16 
4 5 3 5 17 
3 4 5 5 17 
1 4 4 5 14 
2 3 4 5 14 
3 4 2 4 13 
3 4 4 5 16 
4 4 4 5 17 
3 4 4 4 15 
3 4 3 5 15 
4 4 4 5 17 
3 4 3 4 14 
3 3 4 5 15 
3 3 3 5 14 
3 4 3 4 14 
3 3 4 4 14 
3 3 4 4 14 
3 3 4 4 14 
3 3 3 5 14 
3 4 4 4 15 
4 4 4 4 16 
3 5 4 2 14 
3 4 4 5 16 
4 4 4 4 16 
4 4 4 4 16 
3 4 3 4 14 
2 4 4 4 14 
3 3 4 4 14 
2 4 4 4 14 
4 5 5 4 18 
3 3 4 4 14 
4 3 3 4 14 
3 4 3 3 13 
3 3 3 4 13 
5 5 5 5 20 
3 4 4 5 16 
3 2 3 4 12 
4 3 4 5 16 
3 4 4 4 15 
3 2 3 4 12 
3 5 5 5 18 
2 2 3 4 11 
1 1 1 2 5 
2 2 3 4 11 
3 2 3 3 11 
3 3 3 3 12 
3 4 5 5 17 
3 3 4 4 14 
4 4 4 4 16 
3 3 4 4 14 
2 3 4 4 13 
4 4 5 5 18 
3 4 2 4 13 
4 4 4 5 17 
4 4 5 5 18 
3 3 4 4 14 
4 4 5 4 17 
4 4 4 5 17 
3 4 5 5 17 
4 4 3 3 14 
4 3 5 5 17 
4 3 5 5 17 
4 3 5 5 17 
2 3 4 4 13 
3 3 3 4 13 
4 4 4 5 17 
4 4 5 5 18 
3 4 4 4 15 
4 4 5 5 18 
3 3 4 5 15 
4 3 3 4 14 
4 3 5 5 17 
3 4 3 4 14 
3 3 4 4 14 
3 3 3 4 13 
2 2 5 5 14 
3 4 4 5 16 
4 2 4 4 14 
4 5 3 5 17 
4 3 3 5 15 
2 2 2 5 11 
3 4 4 5 16 
3 3 3 4 13 
5 3 4 5 17 
4 3 4 5 16 
3 4 4 4 15 
2 3 3 4 12 
5 5 5 5 20 
4 4 4 4 16 
4 4 4 4 16 
2 3 3 4 12 
3 3 4 4 14 
3 3 4 4 14 
3 3 3 3 12 
5 4 5 4 18 
4 3 4 4 15 
2 3 4 4 13 
3 5 5 5 18 
2 4 4 4 14 
4 4 4 5 17 
3 2 3 5 13 
3 2 3 5 13 
3 3 4 5 15 
3 4 4 4 15 
2 2 2 1 7 
3 3 4 4 14 
4 3 4 5 16 
4 3 4 4 15 
3 5 2 4 14 
3 5 2 4 14 
 
Emosi (X3) 
1 2 3 4 5 6 7 8 Jumlah 
5 4 5 2 2 1 1 1 21 
4 3 4 3 1 3 1 3 22 
5 5 3 3 5 3 3 4 31 
4 5 1 3 3 2 5 1 24 
3 4 5 3 2 1 5 5 28 
5 5 5 5 1 3 3 1 28 
3 3 1 1 1 2 2 3 16 
5 3 1 1 1 1 1 1 14 
5 1 3 1 1 1 1 1 14 
1 3 4 1 1 1 1 1 13 
4 5 5 4 1 3 1 2 25 
4 2 3 2 2 2 2 2 19 
4 4 3 3 2 3 2 3 24 
4 2 2 2 3 2 3 3 21 
4 5 4 2 1 3 2 2 23 
4 3 3 4 3 3 3 3 26 
4 4 5 3 4 4 4 4 32 
5 5 4 3 2 3 4 4 30 
4 3 4 3 1 3 3 3 24 
5 3 3 1 3 3 3 3 24 
4 3 3 4 2 4 3 3 26 
4 4 4 4 3 3 3 4 29 
5 1 2 1 1 3 1 4 18 
2 3 2 3 3 2 3 3 21 
2 4 4 4 1 3 2 4 24 
5 2 1 3 5 2 4 2 24 
2 3 4 2 3 2 3 3 22 
4 2 4 4 4 1 2 2 23 
3 4 4 4 1 2 2 2 22 
4 3 2 4 2 2 2 3 22 
5 4 2 3 2 2 2 2 22 
5 4 3 3 3 4 3 4 29 
5 3 3 3 4 4 1 2 25 
3 3 3 3 4 3 3 3 25 
3 3 3 3 3 3 3 3 24 
3 3 4 3 3 3 3 3 25 
4 3 3 4 4 4 3 3 28 
4 4 4 4 3 3 4 4 30 
5 5 5 5 5 5 5 5 40 
4 5 3 4 3 3 3 4 29 
4 2 3 3 2 3 2 4 23 
4 3 4 1 2 3 3 4 24 
2 2 1 2 1 3 1 1 13 
4 2 4 3 3 3 4 2 25 
3 3 5 3 1 3 5 3 26 
4 2 3 3 1 2 2 4 21 
2 2 2 2 2 2 2 2 16 
4 3 4 5 2 3 2 2 25 
2 1 3 3 3 4 4 4 24 
3 3 3 4 3 2 2 2 22 
4 5 2 2 2 2 2 2 21 
3 2 3 3 4 3 3 3 24 
4 4 3 3 3 3 3 2 25 
4 4 4 3 3 4 3 3 28 
3 3 3 3 3 3 3 3 24 
5 5 4 4 4 5 4 5 36 
2 2 2 3 3 3 2 2 19 
3 2 1 1 4 2 1 1 15 
5 5 4 4 4 5 4 5 36 
3 2 1 1 4 2 1 1 15 
3 2 1 1 4 2 1 1 15 
3 2 1 1 3 2 1 1 14 
5 5 4 4 4 5 4 5 36 
4 4 4 5 4 2 1 1 25 
4 4 3 3 4 4 4 4 30 
5 5 3 3 3 3 4 4 30 
5 5 4 4 3 3 4 4 32 
3 4 3 4 2 3 4 2 25 
2 4 3 3 2 2 2 2 20 
3 2 1 1 4 2 1 1 15 
4 4 4 4 5 5 4 5 35 
5 4 5 4 4 3 3 3 31 
4 4  3 3 4 4 5 27 
5 5 4 2 1 3 4 3 27 
4 3 3 3 3 4 3 3 26 
3 3 2 4 3 3 1 3 22 
3 4 4 4 4 3 3 3 28 
3 3 3 3 3 4 3 4 26 
4 3 3 3 3 3 4 4 27 
5 2 3 4 4 2 4 4 28 
3 3 4 4 3 3 2 2 24 
4 4 2 3 2 3 2 2 22 
4 4 4 3 3 3 3 3 27 
4 3 2 2 2 3 2 3 21 
4 4 4 3 3 3 1 1 23 
3 4 3 2 3 2 2 2 21 
5 4 4 3 2 2 2 3 25 
5 3 3 3 2 3 3 3 25 
4 4 4 3 4 4 3 3 29 
4 4 4 3 2 3 2 2 24 
4 4 4 2 3 4 3 3 27 
5 5 5 5 5 5 5 5 40 
4 1 2 3 1 1 1 1 14 
4 4 2 3 3 3 4 4 27 
4 3 4 3 3 4 3 3 27 
3 3 3 3 3 3 3 3 24 
4 4 3 3 3 3 3 3 26 
3 4 4 4 3 2 4 3 27 
4 3 3 4 2 1 2 2 21 
4 4 4 2 2 3 2 2 23 
3 2 3 3 2 2 3 3 21 
5 3 1 1 1 1 1 1 14 
3 3 4 3 2 3 4 4 26 
5 2 5 2 2 2 2 3 23 
2 2 4 3 3 2 4 3 23 
2 2 4 3 3 2 4 3 23 
3 4 3 2 2 2 2 4 22 
4 3 3 3 3 3 3 4 26 
2 2 1 1 3 1 3 2 15 
4 3 3 3 2 3 4 4 26 
4 5 4 1 2 2 1 1 20 
4 3 3 3 4 3 3 3 26 
4 3 5 4 4 4 4 4 32 
4 3 5 4 4 4 4 4 32 
 Keputusan Investasi (Y) 
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 Jumlah 
5 5 4 3 1 3 3 1 4 4 33 
5 5 4 5 4 3 4 1 5 5 41 
5 4 4 4 4 4 4 2 4 4 39 
3 5 5 2 5 3 4 2 3 4 36 
5 5 5 4 4 3 5 1 5 5 42 
5 4 4 5 3 1 5 5 5 3 40 
4 5 4 3 2 3 3 3 4 3 34 
1 5 5 5 3 5 5 5 3 5 42 
4 4 5 4 4 4 4 5 5 4 43 
5 5 5 3 3 5 5 1 5 3 40 
3 3 5 4 5 4 3 4 2 3 36 
4 4 4 3 3 2 2 2 3 2 29 
4 4 4 4 3 3 4 3 4 4 37 
4 4 4 4 3 4 3 4 3 4 37 
5 4 4 5 4 5 5 2 5 3 42 
5 4 5 4 4 4 5 1 5 5 42 
4 4 4 4 4 3 5 3 5 5 41 
4 4 4 4 3 4 4 3 4 4 38 
4 4 4 4 4 3 3 3 4 4 37 
5 5 5 5 5 3 4 3 5 5 45 
3 3 4 4 4 4 4 3 4 4 37 
3 4 5 4 4 4 3 3 4 4 38 
4 3 3 4 4 4 4 3 4 3 36 
4 4 4 4 4 4 3 4 3 3 37 
4 4 4 4 4 4 3 3 4 3 37 
5 4 5 5 2 3 3 2 3 4 36 
5 4 4 5 3 5 4 3 5 3 41 
2 4 4 4 3 3 4 4 4 4 36 
4 4 4 3 2 4 4 4 4 4 37 
4 4 4 3 3 4 4 2 4 4 36 
4 4 4 4 4 4 4 3 4 4 39 
5 4 4 4 4 4 4 3 5 4 41 
3 3 3 3 3 2 3 4 3 2 29 
4 4 4 3 3 3 4 3 4 4 36 
4 4 4 4 3 3 3 3 4 4 36 
4 4 3 3 3 3 3 3 3 4 33 
3 3 3 3 3 3 3 3 3 3 30 
4 4 4 4 4 3 4 4 4 4 39 
5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 50 
4 4 4 3 4 4 3 4 4 4 38 
4 3 2 3 4 4 4 2 4 4 34 
4 4 4 4 3 3 5 5 5 5 42 
4 4 4 3 4 1 4 4 3 4 35 
4 4 4 3 4 3 4 2 4 4 36 
5 5 5 5 3 1 5 3 5 5 42 
3 3 4 4 4 3 3 2 4 4 34 
2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 20 
4 4 4 4 4 3 4 2 4 3 36 
4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 40 
2 3 3 3 4 3 3 3 3 3 30 
2 4 4 4 4 2 4 2 4 2 32 
5 5 5 5 3 3 3 4 3 3 39 
4 4 4 4 4 4 4 3 3 4 38 
3 4 4 4 4 4 4 3 4 4 38 
4 4 3 4 4 3 4 4 4 4 38 
4 4 5 5 5 4 4 4 4 4 43 
4 4 4 2 2 2 3 3 4 4 32 
4 4 4 4 2 2 3 2 3 3 31 
4 4 5 5 5 4 4 4 4 4 43 
4 4 4 4 2 2 3 3 4 4 34 
3 3 3 4 2 3 4 3 4 4 33 
4 4 4 4 2 3 3 2 3 3 32 
4 4 5 5 5 4 4 4 4 4 43 
4 4 4 5 4 5 4 4 5 5 44 
4 4 5 5 5 3 3 3 4 4 40 
4 4 5 5 5 4 4 4 4 4 43 
4 4 5 4 4 3 3 4 4 4 39 
4 4 4 3 4 3 3 2 4 4 35 
4 4 4 4 3 3 4 3 4 3 36 
4 4 4 5 5 4 4 4 4 4 42 
4 4 5 4 4 4 3 3 4 4 39 
3 4 4 5 5 4 4 4 4 4 41 
4 4 5 4 4 3 4 4 4 4 40 
5 5 5 5 3 3 3 4 4 3 40 
4 4 4 3 3 4 4 3 4 4 37 
5 5 4 5 3 4 4 5 4 4 43 
3 4 4 4 4 3 3 3 4 4 36 
4 4 4 4 3 3 4 3 4 4 37 
3 3 4 4 4 4 4 3 4 4 37 
5 4 4 3 2 2 4 2 5 4 35 
4 4 4 3 3 3 4 2 3 3 33 
3 3 3 2 2 4 2 3 4 2 28 
5 5 5 5 5 4 5 4 4 4 46 
5 5 4 4 3 3 3 4 4 4 39 
5 3 4 3 3 3 4 2 4 3 34 
5 4 4 4 3 3 4 3 4 4 38 
5 4 5 3 2 2 4 2 5 4 36 
5 5 5 5 4 3 5 3 5 4 44 
5 5 5 4 4 3 4 4 4 4 42 
4 4 4 3 3 3 4 3 4 4 36 
4 3 5 4 3 3 4 3 3 3 35 
5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 50 
5 4 4 4 4 1 5 3 5 4 39 
4 4 4 5 4 4 4 4 5 4 42 
4 4 4 4 4 5 4 3 5 4 41 
5 4 4 4 4 3 4 3 4 4 39 
4 4 4 3 3 3 4 3 4 4 36 
3 4 5 5 4 4 5 2 4 5 41 
5 5 5 4 4 2 5 4 5 4 43 
4 4 4 3 4 3 4 2 4 3 35 
4 3 4 4 4 3 3 3 4 4 36 
5 4 3 5 4 1 3 3 5 3 36 
4 4 4 3 3 3 4 4 4 3 36 
5 5 5 5 5 2 2 2 5 5 41 
3 4 4 4 3 3 4 3 4 4 36 
3 4 4 4 3 3 4 3 4 4 36 
4 4 4 4 3 3 4 2 4 3 35 
4 4 4 4 3 4 3 4 3 3 36 
1 2 2 2 1 1 1 2 1 1 14 
3 3 3 4 3 4 2 2 4 3 31 
4 5 5 4 4 3 2 4 3 5 39 
4 4 4 4 4 4 4 3 4 4 39 
4 4 4 4 2 2 4 3 4 4 35 
4 4 4 4 2 2 4 3 4 4 35 
 
LAMPIRAN 3 
Frekuensi Jawaban Responden 
Illusion of Control (X1) 
Statistics 
 X1.1 X1.2 X1.3 X1.4 X1.5 X1.6 
N Valid 114 114 114 114 114 114 
Missin
g 
0 0 0 0 0 0 
Mean 4.0088 3.4211 3.7105 4.1579 4.0526 4.1404 
Sum 457.00 390.00 423.00 474.00 462.00 472.00 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
X1.1 
 Frequenc
y 
Percent Valid 
Percent 
Cumulative 
Percent 
Vali
d 
Sangat Tidak 
Setuju 
1 .9 .9 .9 
Tidak Setuju 1 .9 .9 1.8 
Ragu-Ragu 25 21.9 21.9 23.7 
Setuju 56 49.1 49.1 72.8 
Sangat Setuju 31 27.2 27.2 100.0 
Total 114 100.0 100.0  
 X1.2 
 Frequenc
y 
Percent Valid 
Percent 
Cumulative 
Percent 
Vali
d 
Sangat Tidak 
Setuju 
2 1.8 1.8 1.8 
Tidak Setuju 12 10.5 10.5 12.3 
Ragu-Ragu 50 43.9 43.9 56.1 
Setuju 36 31.6 31.6 87.7 
Sangat Setuju 14 12.3 12.3 100.0 
Total 114 100.0 100.0  
 
 
 
 
 
 
 
X1.3 
 Frequen
cy 
Percen
t 
Valid 
Percent 
Cumulative 
Percent 
Vali
d 
Sangat Tidak 
Setuju 
3 2.6 2.6 2.6 
Tidak Setuju 7 6.1 6.1 8.8 
Ragu-Ragu 32 28.1 28.1 36.8 
Setuju 50 43.9 43.9 80.7 
Sangat Setuju 22 19.3 19.3 100.0 
Total 114 100.0 100.0  
X1.4 
 Frequenc
y 
Percent Valid 
Percent 
Cumulative 
Percent 
Vali
d 
Sangat Tidak 
Setuju 
1 .9 .9 .9 
Ragu-Ragu 15 13.2 13.2 14.0 
Setuju 62 54.4 54.4 68.4 
Sangat Setuju 36 31.6 31.6 100.0 
Total 114 100.0 100.0  
X1.5 
 Frequenc
y 
Percent Valid 
Percent 
Cumulativ
e Percent 
Vali
d 
Sangat Tidak Setuju 1 .9 .9 .9 
Tidak Setuju 1 .9 .9 1.8 
Ragu-Ragu 18 15.8 15.8 17.5 
Setuju 65 57.0 57.0 74.6 
Sangat Setuju 29 25.4 25.4 100.0 
Total 114 100.0 100.0  
 
 
Overconvidence (X2) 
 
Statistics 
 X2.1 X2.2 X2.3 X2.4 
N Valid 114 114 114 114 
Missing 0 0 0 0 
Mean 3.2105 3.4912 3.7807 4.3333 
Sum 366.00 398.00 431.00 494.00 
 
 
 
 
 
 
X1.6 
 Frequenc
y 
Percent Valid 
Percent 
Cumulative 
Percent 
Vali
d 
Sangat Tidak Setuju 2 1.8 1.8 1.8 
Tidak Setuju 1 .9 .9 2.6 
Ragu-Ragu 10 8.8 8.8 11.4 
Setuju 67 58.8 58.8 70.2 
Sangat Setuju 34 29.8 29.8 100.0 
Total 114 100.0 100.0  
  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
X2.1 
 Frequency Percent Valid Percent Cumulative 
Percent 
Valid Sangat Tidak Setuju 2 1.8 1.8 1.8 
Tidak Setuju 15 13.2 13.2 14.9 
Ragu-Ragu 58 50.9 50.9 65.8 
Setuju 35 30.7 30.7 96.5 
Sangat Setuju 4 3.5 3.5 100.0 
Total 114 100.0 100.0  
X2.2 
 Frequenc
y 
Percent Valid 
Percent 
Cumulative 
Percent 
Valid Sangat Tidak Setuju 1 .9 .9 .9 
Tidak Setuju 11 9.6 9.6 10.5 
Ragu-Ragu 44 38.6 38.6 49.1 
Setuju 47 41.2 41.2 90.4 
Sangat Setuju 11 9.6 9.6 100.0 
Total 114 100.0 100.0  
X2.3 
 Frequency Percent Valid Percent Cumulative 
Percent 
Valid Sangat Tidak Setuju 1 .9 .9 .9 
Tidak Setuju 6 5.3 5.3 6.1 
Ragu-Ragu 30 26.3 26.3 32.5 
Setuju 57 50.0 50.0 82.5 
Sangat Setuju 20 17.5 17.5 100.0 
Total 114 100.0 100.0  
X2.4 
 Frequency Percent Valid Percent Cumulative 
Percent 
Valid Sangat Tidak Setuju 1 .9 .9 .9 
Tidak Setuju 2 1.8 1.8 2.6 
Ragu-Ragu 5 4.4 4.4 7.0 
Setuju 56 49.1 49.1 56.1 
Sangat Setuju 50 43.9 43.9 100.0 
Total 114 100.0 100.0  
 
Emosi 
 
 
X3.1 
 Frequency Percent Valid Percent Cumulative 
Percent 
Valid Sangat Tidak Setuju 1 .9 .9 .9 
Tidak Setuju 11 9.6 9.6 10.5 
Ragu-Ragu 26 22.8 22.8 33.3 
Setuju 50 43.9 43.9 77.2 
Sangat Setuju 26 22.8 22.8 100.0 
Total 114 100.0 100.0  
 
 
 
 
Statistics 
 X3.1 X3.2 X3.3 X3.4 X3.5 X3.6 X3.7 X3.8 
N Valid 114 114 113 114 114 114 114 114 
Missin
g 
0 0 1 0 0 0 0 0 
Mean 3.7807 3.3246 3.2212 2.9298 2.7193 2.7982 2.7281 2.8596 
Sum 431.00 379.00 364.00 334.00 310.00 319.00 311.00 326.00 
  
 
 
X3.4 
 Frequency Percent Valid Percent Cumulative 
Percent 
Valid Sangat Tidak Setuju 15 13.2 13.2 13.2 
Tidak Setuju 15 13.2 13.2 26.3 
Ragu-Ragu 52 45.6 45.6 71.9 
Setuju 27 23.7 23.7 95.6 
Sangat Setuju 5 4.4 4.4 100.0 
Total 114 100.0 100.0  
 
X3.2 
 Frequency Percent Valid Percent Cumulative 
Percent 
Valid Sangat Tidak Setuju 4 3.5 3.5 3.5 
Tidak Setuju 22 19.3 19.3 22.8 
Ragu-Ragu 38 33.3 33.3 56.1 
Setuju 33 28.9 28.9 85.1 
Sangat Setuju 17 14.9 14.9 100.0 
Total 114 100.0 100.0  
X3.3 
 Frequency Percent Valid Percent Cumulative 
Percent 
Valid 
 
 
 
 
 
Sangat Tidak Setuju 12 10.5 10.6 10.6 
Tidak Setuju 13 11.4 11.5 22.1 
Ragu-Ragu 38 33.3 33.6 55.8 
Setuju 38 33.3 33.6 89.4 
Sangat Setuju 12 10.5 10.6 100.0 
Total 113 99.1 100.0  
Missing System 1 .9   
Total 114 100.0   
 X3.5 
 Frequency Percent Valid Percent Cumulative 
Percent 
Valid Sangat Tidak Setuju 18 15.8 15.8 15.8 
Tidak Setuju 28 24.6 24.6 40.4 
Ragu-Ragu 41 36.0 36.0 76.3 
Setuju 22 19.3 19.3 95.6 
Sangat Setuju 5 4.4 4.4 100.0 
Total 114 100.0 100.0  
 
 
X3.6 
 Frequency Percent Valid Percent Cumulative 
Percent 
Valid Sangat Tidak Setuju 10 8.8 8.8 8.8 
Tidak Setuju 31 27.2 27.2 36.0 
Ragu-Ragu 51 44.7 44.7 80.7 
Setuju 16 14.0 14.0 94.7 
Sangat Setuju 6 5.3 5.3 100.0 
Total 114 100.0 100.0  
 
 
X3.7 
 Frequency Percent Valid Percent Cumulative 
Percent 
Valid Sangat Tidak Setuju 20 17.5 17.5 17.5 
Tidak Setuju 27 23.7 23.7 41.2 
Ragu-Ragu 36 31.6 31.6 72.8 
Setuju 26 22.8 22.8 95.6 
Sangat Setuju 5 4.4 4.4 100.0 
Total 114 100.0 100.0  
 
 
X3.8 
 Frequency Percent Valid Percent Cumulative 
Percent 
Valid Sangat Tidak Setuju 17 14.9 14.9 14.9 
Tidak Setuju 24 21.1 21.1 36.0 
Ragu-Ragu 39 34.2 34.2 70.2 
Setuju 26 22.8 22.8 93.0 
Sangat Setuju 8 7.0 7.0 100.0 
Total 114 100.0 100.0  
Keputusan Investasi (Y) 
 
Statistics 
 Y1 Y2 Y3 Y4 Y5 Y6 Y7 Y8 Y9 Y10 
N Vali
d 
114 114 114 114 114 114 114 114 114 114 
Mis
sing 
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 
Mean 4.00
00 
4.01
75 
4.14
04 
3.92
98 
3.50
88 
3.24
56 
3.73
68 
3.07
89 
3.99
12 
3.78
07 
Sum 456.
00 
458.
00 
472.
00 
448.
00 
400.
00 
370.
00 
426.
00 
351.
00 
455.
00 
431.
00 
 
 
 
 
Y1 
 Frequency Percent Valid Percent Cumulative 
Percent 
Valid Sangat Tidak Setuju 2 1.8 1.8 1.8 
Tidak Setuju 4 3.5 3.5 5.3 
Ragu-Ragu 17 14.9 14.9 20.2 
Setuju 60 52.6 52.6 72.8 
Sangat Setuju 31 27.2 27.2 100.0 
Total 114 100.0 100.0  
 Y2 
 Frequency Percent Valid Percent Cumulative Percent 
Valid Tidak Setuju 2 1.8 1.8 1.8 
Ragu-Ragu 15 13.2 13.2 14.9 
Setuju 76 66.7 66.7 81.6 
Sangat Setuju 21 18.4 18.4 100.0 
Total 114 100.0 100.0  
 
Y3 
 Frequency Percent Valid Percent Cumulative Percent 
Valid Tidak Setuju 3 2.6 2.6 2.6 
Ragu-Ragu 10 8.8 8.8 11.4 
Setuju 69 60.5 60.5 71.9 
Sangat Setuju 32 28.1 28.1 100.0 
Total 114 100.0 100.0  
 
 
 
Y5 
 Frequency Percent Valid Percent Cumulative Percent 
Valid Sangat Tidak Setuju 2 1.8 1.8 1.8 
Tidak Setuju 14 12.3 12.3 14.0 
Ragu-Ragu 36 31.6 31.6 45.6 
Setuju 48 42.1 42.1 87.7 
Sangat Setuju 14 12.3 12.3 100.0 
Total 114 100.0 100.0  
Y4 
 Frequency Percent Valid Percent Cumulative Percent 
Valid Tidak Setuju 5 4.4 4.4 4.4 
Ragu-Ragu 25 21.9 21.9 26.3 
Setuju 57 50.0 50.0 76.3 
Sangat Setuju 27 23.7 23.7 100.0 
Total 114 100.0 100.0  
 Y6 
 Frequency Percent Valid Percent Cumulative Percent 
Valid Sangat Tidak Setuju 6 5.3 5.3 5.3 
Tidak Setuju 13 11.4 11.4 16.7 
Ragu-Ragu 50 43.9 43.9 60.5 
Setuju 37 32.5 32.5 93.0 
Sangat Setuju 8 7.0 7.0 100.0 
Total 114 100.0 100.0  
 
 
Y8 
 Frequency Percent Valid Percent Cumulative Percent 
Valid Sangat Tidak Setuju 5 4.4 4.4 4.4 
Tidak Setuju 25 21.9 21.9 26.3 
Ragu-Ragu 47 41.2 41.2 67.5 
Setuju 30 26.3 26.3 93.9 
Sangat Setuju 7 6.1 6.1 100.0 
Total 114 100.0 100.0  
 
 
 
 
 
 
Y7 
 Frequency Percent Valid Percent Cumulative Percent 
Valid Sangat Tidak Setuju 1 .9 .9 .9 
Tidak Setuju 6 5.3 5.3 6.1 
Ragu-Ragu 31 27.2 27.2 33.3 
Setuju 60 52.6 52.6 86.0 
Sangat Setuju 16 14.0 14.0 100.0 
Total 114 100.0 100.0  
 Y9 
 Frequency Percent Valid Percent Cumulative Percent 
Valid Sangat Tidak Setuju 1 .9 .9 .9 
Tidak Setuju 2 1.8 1.8 2.6 
Ragu-Ragu 19 16.7 16.7 19.3 
Setuju 67 58.8 58.8 78.1 
Sangat Setuju 25 21.9 21.9 100.0 
Total 114 100.0 100.0  
 
Y10 
 Frequency Percent Valid Percent Cumulative 
Percent 
Valid Sangat Tidak Setuju 1 .9 .9 .9 
Tidak Setuju 5 4.4 4.4 5.3 
Ragu-Ragu 26 22.8 22.8 28.1 
Setuju 68 59.6 59.6 87.7 
Sangat Setuju 14 12.3 12.3 100.0 
Total 114 100.0 100.0  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 LAMPIRAN 4 
Uji Validitas dan Reliabilitas 
Uji Validitas Illusion of Control 
 
Correlations 
 X1.1 X1.2 X1.3 X1.4 X1.5 X1.6 Illution Of 
Control 
X1.1 Pearson 
Correlation 
1 .309
**
 .354
**
 .300
**
 .249
**
 .435
**
 .660
**
 
Sig. (2-tailed)  .001 .000 .001 .008 .000 .000 
N 114 114 114 114 114 114 114 
X1.2 Pearson 
Correlation 
.309
**
 1 .261
**
 .310
**
 .250
**
 .265
**
 .621
**
 
Sig. (2-tailed) .001  .005 .001 .007 .004 .000 
N 114 114 114 114 114 114 114 
X1.3 Pearson 
Correlation 
.354
**
 .261
**
 1 .401
**
 .256
**
 .234
*
 .655
**
 
Sig. (2-tailed) .000 .005  .000 .006 .012 .000 
N 114 114 114 114 114 114 114 
X1.4 Pearson 
Correlation 
.300
**
 .310
**
 .401
**
 1 .463
**
 .455
**
 .712
**
 
Sig. (2-tailed) .001 .001 .000  .000 .000 .000 
N 114 114 114 114 114 114 114 
X1.5 Pearson 
Correlation 
.249
**
 .250
**
 .256
**
 .463
**
 1 .505
**
 .655
**
 
Sig. (2-tailed) .008 .007 .006 .000  .000 .000 
N 114 114 114 114 114 114 114 
X1.6 Pearson 
Correlation 
.435
**
 .265
**
 .234
*
 .455
**
 .505
**
 1 .700
**
 
Sig. (2-tailed) .000 .004 .012 .000 .000  .000 
N 114 114 114 114 114 114 114 
Illution Of 
Control 
Pearson 
Correlation 
.660
**
 .621
**
 .655
**
 .712
**
 .655
**
 .700
**
 1 
Sig. (2-tailed) .000 .000 .000 .000 .000 .000  
N 114 114 114 114 114 114 114 
**. Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed). 
*. Correlation is significant at the 0.05 level (2-tailed). 
 
Reliability Statistics 
Cronbach's 
Alpha 
N of Items 
.743 6 
 
Uji Validitas Variabel Overconvidence 
Correlations 
 X2.1 X2.2 X2.3 X2.4 Overconviden
ce 
X2.1 Pearson Correlation 1 .356
**
 .400
**
 .297
**
 .718
**
 
Sig. (2-tailed)  .000 .000 .001 .000 
N 114 114 114 114 114 
X2.2 Pearson Correlation .356
**
 1 .337
**
 .225
*
 .686
**
 
Sig. (2-tailed) .000  .000 .016 .000 
N 114 114 114 114 114 
X2.3 Pearson Correlation .400
**
 .337
**
 1 .462
**
 .776
**
 
Sig. (2-tailed) .000 .000  .000 .000 
N 114 114 114 114 114 
X2.4 Pearson Correlation .297
**
 .225
*
 .462
**
 1 .674
**
 
Sig. (2-tailed) .001 .016 .000  .000 
N 114 114 114 114 114 
Overconvidence Pearson Correlation .718
**
 .686
**
 .776
**
 .674
**
 1 
Sig. (2-tailed) .000 .000 .000 .000  
N 114 114 114 114 114 
**. Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed). 
*. Correlation is significant at the 0.05 level (2-tailed). 
 
 
 Reliability Statistics 
Cronbach's 
Alpha 
N of Items 
.679 4 
 
Uji Validitas Variabel Emosi 
Correlations 
 X3.1 X3.2 X3.3 X3.4 X3.5 X3.6 X3.7 X3.8 Emo
si 
X3.
1 
Pearson 
Correlation 
1 .357
**
 .190
*
 .166 .095 .262
**
 .118 .202
*
 .441
**
 
Sig. (2-tailed)  .000 .044 .078 .312 .005 .210 .031 .000 
N 114 114 113 114 114 114 114 114 114 
X3.
2 
Pearson 
Correlation 
.357
**
 1 .419
**
 .367
**
 .088 .374
**
 .303
**
 .264
**
 .608
**
 
Sig. (2-tailed) .000  .000 .000 .354 .000 .001 .005 .000 
N 114 114 113 114 114 114 114 114 114 
X3.
3 
Pearson 
Correlation 
.190
*
 .419
**
 1 .502
**
 .044 .372
**
 .373
**
 .393
**
 .645
**
 
Sig. (2-tailed) .044 .000  .000 .641 .000 .000 .000 .000 
N 113 113 113 113 113 113 113 113 113 
X3.
4 
Pearson 
Correlation 
.166 .367
**
 .502
**
 1 .297
**
 .443
**
 .436
**
 .395
**
 .701
**
 
Sig. (2-tailed) .078 .000 .000  .001 .000 .000 .000 .000 
N 114 114 113 114 114 114 114 114 114 
X3.
5 
Pearson 
Correlation 
.095 .088 .044 .297
**
 1 .425
**
 .384
**
 .296
**
 .512
**
 
Sig. (2-tailed) .312 .354 .641 .001  .000 .000 .001 .000 
N 114 114 113 114 114 114 114 114 114 
X3.
6 
Pearson 
Correlation 
.262
**
 .374
**
 .372
**
 .443
**
 .425
**
 1 .474
**
 .612
**
 .757
**
 
Sig. (2-tailed) .005 .000 .000 .000 .000  .000 .000 .000 
N 114 114 113 114 114 114 114 114 114 
X3.
7 
Pearson 
Correlation 
.118 .303
**
 .373
**
 .436
**
 .384
**
 .474
**
 1 .682
**
 .741
**
 
Sig. (2-tailed) .210 .001 .000 .000 .000 .000  .000 .000 
N 114 114 113 114 114 114 114 114 114 
X3.
8 
Pearson 
Correlation 
.202
*
 .264
**
 .393
**
 .395
**
 .296
**
 .612
**
 .682
**
 1 .747
**
 
Sig. (2-tailed) .031 .005 .000 .000 .001 .000 .000  .000 
N 114 114 113 114 114 114 114 114 114 
Em
osi 
Pearson 
Correlation 
.441
**
 .608
**
 .645
**
 .701
**
 .512
**
 .757
**
 .741
**
 .747
**
 1 
Sig. (2-tailed) .000 .000 .000 .000 .000 .000 .000 .000  
N 114 114 113 114 114 114 114 114 114 
**. Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed). 
*. Correlation is significant at the 0.05 level (2-tailed). 
 
 
 
Reliability Statistics 
Cronbach's 
Alpha 
N of Items 
.800 8 
  Uji Validitas Variabel Keputusan Investasi 
Correlations 
 Y1 Y2 Y3 Y4 Y5 Y6 Y7 Y
8 
Y9 Y1
0 
Kep
utus
an 
Inve
stasi 
Y1 Pearson 
Correlation 
1 .550
**
 .384
**
 .314
**
 .112 -
.01
1 
.32
5
**
 
-
.0
33 
.56
6
**
 
.30
5
**
 
.546
*
*
 
Sig. (2-
tailed) 
 .000 .000 .001 .234 .90
7 
.00
0 
.7
29 
.00
0 
.00
1 
.000 
N 114 114 114 114 114 11
4 
11
4 
11
4 
11
4 
11
4 
114 
Y2 Pearson 
Correlation 
.550
**
 
1 .644
**
 .395
**
 .199
*
 
.08
3 
.36
5
**
 
.1
62 
.42
5
**
 
.50
0
**
 
.662
*
*
 
Sig. (2-
tailed) 
.000  .000 .000 .033 .37
7 
.00
0 
.0
86 
.00
0 
.00
0 
.000 
N 114 114 114 114 114 11
4 
11
4 
11
4 
11
4 
11
4 
114 
Y3 Pearson 
Correlation 
.384
**
 
.644
**
 1 .479
**
 .394
**
 
.19
6
*
 
.36
4
**
 
.1
89
*
 
.30
5
**
 
.48
0
**
 
.693
*
*
 
Sig. (2-
tailed) 
.000 .000  .000 .000 .03
6 
.00
0 
.0
44 
.00
1 
.00
0 
.000 
N 114 114 114 114 114 11
4 
11
4 
11
4 
11
4 
11
4 
114 
Y4 Pearson 
Correlation 
.314
**
 
.395
**
 .479
**
 1 .471
**
 
.26
1
**
 
.34
7
**
 
.3
58
**
 
.39
3
**
 
.40
4
**
 
.720
*
*
 
Sig. (2-
tailed) 
.001 .000 .000  .000 .00
5 
.00
0 
.0
00 
.00
0 
.00
0 
.000 
N 114 114 114 114 114 11
4 
11
4 
11
4 
11
4 
11
4 
114 
Y5 Pearson 
Correlation 
.112 .199
*
 .394
**
 .471
**
 1 .36
6
**
 
.29
1
**
 
.2
56
**
 
.26
7
**
 
.36
7
**
 
.629
*
*
 
Sig. (2-
tailed) 
.234 .033 .000 .000  .00
0 
.00
2 
.0
06 
.00
4 
.00
0 
.000 
N 114 114 114 114 114 11
4 
11
4 
11
4 
11
4 
11
4 
114 
Y6 Pearson 
Correlation 
-
.011 
.083 .196
*
 .261
**
 .366
**
 
1 .22
9
*
 
.1
87
*
 
.14
5 
.22
9
*
 
.469
*
*
 
Sig. (2-
tailed) 
.907 .377 .036 .005 .000  .01
4 
.0
47 
.12
5 
.01
4 
.000 
N 114 114 114 114 114 11
4 
11
4 
11
4 
11
4 
11
4 
114 
  
Y7 Pearson 
Correlation 
.325
**
 
.365
**
 .364
**
 .347
**
 .291
**
 
.22
9
*
 
1 .1
44 
.58
4
**
 
.47
9
**
 
.661
*
*
 
Sig. (2-
tailed) 
.000 .000 .000 .000 .002 .01
4 
 .1
26 
.00
0 
.00
0 
.000 
N 114 114 114 114 114 11
4 
11
4 
11
4 
11
4 
11
4 
114 
Y8 Pearson 
Correlation 
-
.033 
.162 .189
*
 .358
**
 .256
**
 
.18
7
*
 
.14
4 
1 .01
4 
.17
3 
.430
*
*
 
Sig. (2-
tailed) 
.729 .086 .044 .000 .006 .04
7 
.12
6 
 .88
5 
.06
5 
.000 
N 114 114 114 114 114 11
4 
11
4 
11
4 
11
4 
11
4 
114 
Y9 Pearson 
Correlation 
.566
**
 
.425
**
 .305
**
 .393
**
 .267
**
 
.14
5 
.58
4
**
 
.0
14 
1 .51
1
**
 
.663
*
*
 
Sig. (2-
tailed) 
.000 .000 .001 .000 .004 .12
5 
.00
0 
.8
85 
 .00
0 
.000 
N 114 114 114 114 114 11
4 
11
4 
11
4 
11
4 
11
4 
114 
Y10 Pearson 
Correlation 
.305
**
 
.500
**
 .480
**
 .404
**
 .367
**
 
.22
9
*
 
.47
9
**
 
.1
73 
.51
1
**
 
1 .704
*
*
 
Sig. (2-
tailed) 
.001 .000 .000 .000 .000 .01
4 
.00
0 
.0
65 
.00
0 
 .000 
N 114 114 114 114 114 11
4 
11
4 
11
4 
11
4 
11
4 
114 
Kep
utus
an 
Inve
stasi 
Pearson 
Correlation 
.546
**
 
.662
**
 .693
**
 .720
**
 .629
**
 
.46
9
**
 
.66
1
**
 
.4
30
**
 
.66
3
**
 
.70
4
**
 
1 
Sig. (2-
tailed) 
.000 .000 .000 .000 .000 .00
0 
.00
0 
.0
00 
.00
0 
.00
0 
 
N 114 114 114 114 114 11
4 
11
4 
11
4 
11
4 
11
4 
114 
**. Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed). 
*. Correlation is significant at the 0.05 level (2-tailed). 
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LAMPIRAN 5 
Uji Asumsi Klasik 
Uji Normalitas 
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 
 Unstandardized 
Residual 
N 114 
Normal Parameters
a,b
 Mean .0000000 
Std. Deviation 3.55919082 
Most Extreme Differences Absolute .076 
Positive .052 
Negative -.076 
Test Statistic .076 
Asymp. Sig. (2-tailed) .113
c
 
a. Test distribution is Normal. 
b. Calculated from data. 
c. Lilliefors Significance Correction. 
 
Uji Multikolonieritas 
Coefficients
a 
Model Collinearity Statistics 
Tolerance VIF 
1 Illution Of Control .488 2.049 
Overconvidence .495 2.018 
Emosi .914 1.094 
a. Dependent Variable: Keputusan Investasi 
 
Uji Heteroskedastisitas 
Coefficients
a 
Model Unstandardized Coefficients Standardized 
Coefficients 
t Sig. 
B Std. Error Beta 
1 (Constant) 2.940 1.425  2.062 .042 
Illution Of Control -.104 .080 -.172 -1.300 .196 
Overconvidence .159 .112 .187 1.422 .158 
Emosi -.066 .034 -.188 -1.943 .055 
a. Dependent Variable: LnRes 
 
LAMPIRAN 6 
Uji Hipotesis 
Uji F (Simultan) 
ANOVA
a 
Model Sum of Squares Df Mean Square F Sig. 
1 Regression 1272.473 3 424.158 32.594 .000
b
 
Residual 1431.466 110 13.013   
Total 2703.939 113    
a. Dependent Variable: Keputusan Investasi 
b. Predictors: (Constant), Emosi, Overconvidence, Illution Of Control 
 
Uji Koefisien Determinan (  ) 
Model Summary
b 
Model R R Square Adjusted R 
Square 
Std. Error of the 
Estimate 
1 .686
a
 .471 .456 3.60740 
a. Predictors: (Constant), Emosi, Overconvidence, Illution Of Control 
b. Dependent Variable: Keputusan Investasi 
 Uji t (Parsial) 
Coefficientsa 
Model Unstandardized Coefficients Standardized 
Coefficients 
t Sig. 
B Std. Error Beta 
1 (Constant) 10.979 2.714  4.046 .000 
Illution Of Control .560 .152 .366 3.689 .000 
Overconvidence .481 .213 .223 2.259 .026 
Emosi .253 .065 .284 3.908 .000 
a. Dependent Variable: Keputusan Investasi 
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